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SENTENCIA DEL TRIBUNAL GENERAL (Sala Tercera ampliada)

de 1 de junio de 2022*

«Unién econdmica y monetaria — Unién bancaria — Mecanismo tnico de resolucion de las
entidades de crédito y de determinadas empresas de servicios de inversiéon (MUR) —
Procedimiento de resolucion aplicable en caso de que un ente esté en graves dificultades o
probablemente vaya a estarlo — Adopcién por la JUR de un dispositivo de resolucién respecto de
Banco Popular Espanol — Delegacion de poderes — Derecho a ser oido — Derecho de
propiedad — Obligacién de motivacién — Articulos 14, 18 y 20 del Reglamento (UE)
n.° 806/2014»

En el asunto T-628/17,
Aeris Invest Sarl, con domicilio social en Luxemburgo (Luxemburgo), representada por los
Sres. M. Roca Junyent, R. Vallina Hoset y G. Serrano Fenollosa y las Sras. E. Galan Burgos y
M. Varela Suérez, abogados,
parte demandante,
contra
Comisiéon Europea, representada por el Sr. L. Flynn y la Sra. A. Steiblyté, en calidad de agentes,

y

Junta Unica de Resolucién (JUR), representada por las Sras. J. King y M. S. Fernandez Rupérez,
en calidad de agentes, asistidas por los Sres. B. Meyring, S. Schelo, F. B. Ferndndez de Trocéniz
Robles y T. Klupsch y la Sra. S. Ianc, abogados,

partes demandadas,

apoyadas por

Reino de Espaiia, representado por los Sres. L. Aguilera Ruiz y J. Rodriguez de la Raa Puig, en
calidad de agentes,

por

Parlamento Europeo, representado por las Sras. P. Lépez-Carceller y M. J. Martinez Iglesias y los
Sres. L. Visaggio, J. Etienne, M. Menegatti y M. Sammut, en calidad de agentes,

* Lengua de procedimiento: espaiiol.
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por

Consejo de la Union Europea, representado por los Sres. A. de Gregorio Merino y
J. Bauerschmidt y las Sras. H. Marcos Fraile y A. Westerhof Lofflerovd, en calidad de agentes,

Yy por

Banco Santander, S. A., con domicilio social en Santander (Cantabria), representado por el
Sr. J. M. Rodriguez Cércamo, la Sra. A. M. Rodriguez Conde y los Sres. D. Sarmiento
Ramirez-Escudero y J. Remoén Penalver, abogados,

partes coadyuvantes,

que tiene por objeto un recurso basado en el articulo 263 TFUE por el que se solicita la anulacién,
por un lado, de la Decision de la Sesidon Ejecutiva de la JUR SRB/EES/2017/08, de 7 de junio de
2017, relativa a la adopcién de un dispositivo de resolucion respecto de Banco Popular Espaiiol,
S. A.,y, por otro lado, de la Decision (UE) 2017/1246 de la Comisién, de 7 de junio de 2017, por
la que se aprueba el régimen de resolucién del Banco Popular Espaiiol, S. A. (DO 2017, L 178,
p. 15),

EL TRIBUNAL GENERAL (Sala Tercera ampliada),

integrado por el Sr. M. van der Woude, Presidente, y los Sres. M. Jaeger, V. Kreuschitz y G. De
Baere (Ponente) y la Sra. G. Steinfatt, Jueces;

Secretario: Sr. J. Palacio Gonzalez, administrador principal;
habiendo considerado los escritos obrantes en autos y celebrada la vista el 17 de junio de 2021,

dicta la siguiente
Sentencia

I. Marco juridico

A raiz de la crisis financiera de 2008, se decidié crear una unién bancaria en la Unién Europea,
sustentada por un c6digo normativo tnico, integral y detallado para los servicios financieros,
valida para todo el mercado interior y que comprendiera un mecanismo unico de supervisién y
nuevos marcos de garantia de depdsitos y de resolucion.

La primera etapa hacia la creaciéon de la unién bancaria consistié en establecer un Mecanismo
Unico de Supervision (MUS) mediante el Reglamento (UE) n.° 1024/2013 del Consejo, de
15 de octubre de 2013, que encomienda al Banco Central Europeo tareas especificas respecto de
politicas relacionadas con la supervision prudencial de las entidades de crédito (DO 2013, L 287,
p. 63). Segun el considerando 12 de ese Reglamento, un MUS debe velar por que las medidas de
la Unidn en materia de supervision prudencial de las entidades de crédito se apliquen de manera
coherente y eficaz, por que el cddigo normativo tnico de los servicios financieros se aplique de
manera homogénea a las entidades de crédito de todos los Estados miembros afectados y por que
estas entidades de crédito sean objeto de una supervision de la méxima calidad, no obstaculizada
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por otras consideraciones de indole no prudencial. Para ello, el Reglamento n. 1024/2013 atribuye
al Banco Central Europeo (BCE) funciones especificas en lo que respecta a las medidas relativas a
la supervisidn prudencial de las entidades de crédito, con objeto de contribuir a la seguridad y la
solidez de estas entidades y a la estabilidad del sistema financiero dentro de la Unién y en cada
uno de los Estados miembros.

Posteriormente, se aprob6 la Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
15 de mayo de 2014, por la que se establece un marco para la recuperacién y la resolucién de
entidades de crédito y empresas de servicios de inversion, y por la que se modifican la Directiva
82/891/CEE del Consejo, y las Directivas 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE,
2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE y 2013/36/UE, y los Reglamentos (UE) n.° 1093/2010
y (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo (DO 2014, L 173, p. 190; correccién
de errores en DO 2020, L 378, p. 27). En su considerando 1, se indica lo siguiente:

«La crisis financiera ha puesto de manifiesto la falta de instrumentos adecuados que existe en la
Unién para hacer frente de manera eficaz a los problemas de solidez o el peligro de inviabilidad
de las entidades de crédito y empresas de servicios de inversién [...]. Dichos instrumentos son
particularmente necesarios para evitar llegar a una situacién de insolvencia, o para que cuando, si
esta se produce, puedan minimizarse las repercusiones negativas manteniendo las funciones de
importancia sistémica de la entidad en cuestién. Durante la crisis, estos trastornos constituyeron
un factor trascendental que obligé a los Estados miembros a rescatar a entidades con dinero de los
contribuyentes. El objetivo de un marco creible de recuperacién y resolucién es obviar, no
obstante, la necesidad de una accidén de ese tipo en la mayor medida de lo posible.»

El objetivo de la Directiva 2014/59 consiste en establecer normas minimas de armonizacién de las
disposiciones nacionales que regulan la resolucién de los bancos en la Unién y contempla una
cooperacion entre autoridades de resolucién para los casos de inviabilidad de bancos
transfronterizos. A este respecto, la Directiva 2014/59 prevé, en particular, en su articulo 3,
apartado 1, que cada Estado miembro designara una o, excepcionalmente, varias autoridades de
resolucion encargadas de aplicar los instrumentos de resolucion y ejercer las competencias de
resolucion.

No obstante, se decidié crear un mecanismo tnico de resolucion (MUR) tras considerar, por un
lado, que la Directiva 2014/59 no centralizaba el proceso de toma de decisiones en materia de
resolucion y establecia esencialmente una serie de competencias e instrumentos comunes de
resolucion a disposicién de las autoridades nacionales de cada Estado miembro, pero les dejaba
un margen de discrecionalidad a efectos de la aplicacién de los instrumentos y el uso de los
mecanismos nacionales de financiaciéon de los procedimientos de resolucién, y, por otro lado,
que esta Directiva no impedia de forma absoluta que los Estados miembros adoptaran por
separado decisiones potencialmente contradictorias acerca de la resoluciéon de los grupos
transfronterizos.

Asi, la segunda etapa hacia la creaciéon de la unién bancaria consistié en la aprobacién del
Reglamento (UE) n.° 806/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de julio de 2014, por
el que se establecen normas uniformes y un procedimiento uniforme para la resolucién de
entidades de crédito y de determinadas empresas de servicios de inversién en el marco de un
Mecanismo Unico de Resolucién y un Fondo Unico de Resolucién y se modifica el Reglamento
(UE) n.° 1093/2010 (DO 2014, L 225, p. 1).

ECLI:EU:T:2022:315 3



10

11

SENTENCIA DE 1.6.2022 — Asunto T-628/17
Akris INVEST / ComisION Y JUR

El considerando 12 del Reglamento n.° 806/2014 expone lo siguiente:

«Para la complecién del mercado interior es esencial garantizar unas decisiones eficaces en
materia de resolucion para los bancos en graves dificultades, en particular por lo que respecta a la
utilizacion de los recursos obtenidos a nivel de la Union. En el mercado interior, la inviabilidad de
un banco en un Estado miembro puede afectar a la estabilidad de los mercados financieros de toda
la Unidén. Garantizar unas normas de resoluciéon uniformes y eficaces y unas condiciones idénticas
para la financiacién de las medidas de resolucién en los distintos Estados miembros redunda en el
mayor interés, tanto de los Estados miembros en los que operan los bancos como del conjunto de
todos ellos, en general, como medio de asegurar condiciones equitativas de competencia y mejorar
el funcionamiento del mercado interior. Los sistemas bancarios estin muy interconectados en el
mercado interior, los grupos bancarios son internacionales y los bancos tienen un gran
porcentaje de activos extranjeros. A falta de un MUR, las crisis bancarias en los Estados
miembros participantes en el MUS tendrian un impacto sistémico negativo mds grave también
en los Estados miembros no participantes. El establecimiento del MUR garantizara un enfoque
neutral ante los bancos en graves dificultades, con lo que se reforzarad la estabilidad de los bancos
de los Estados miembros participantes y se evitara que las crisis tengan repercusiones en los
Estados miembros no participantes, facilitando asi el funcionamiento del mercado interior en su
conjunto. Los mecanismos de cooperacién relativos a las entidades establecidas en Estados
miembros participantes y no participantes deben ser claros, y no debe haber discriminacién
alguna contra un Estado miembro o grupo de Estados miembros en cuanto lugar para la
prestacion de servicios financieros.»

El Reglamento n.° 806/2014, segun su articulo 1, parrafo primero, tiene por objeto establecer unas
normas y un procedimiento uniformes para la resolucion de los entes a que se refiere el articulo 2
que estén establecidos en los Estados miembros participantes, esto es, los bancos cuyo supervisor
de origen sea el BCE o la autoridad nacional competente en aquellos Estados miembros cuya
moneda es el euro o en aquellos cuya moneda no es el euro pero que hayan establecido una
cooperacidn estrecha de conformidad con el articulo 7 del Reglamento n.° 1024/2013 (véase el
considerando 15 del Reglamento n.° 806/2014).

El articulo 1, parrafo segundo, del Reglamento n.> 806/2014 dispone que dichas normas y dicho
procedimiento uniformes serdn aplicados por la Junta Unica de Resolucién (JUR) establecida con
arreglo al articulo 42 de ese Reglamento, conjuntamente con el Consejo de la Unién Europea y la
Comision Europea y las autoridades nacionales de resolucion en el marco del MUR establecido
por ese mismo Reglamento. Se prevé, asimismo, que el MUR cuente con el respaldo de un Fondo
Unico de Resolucién (FUR).

Con arreglo al articulo 16, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014, la JUR tomara una decisién
sobre una medida de resolucién en relacién con una entidad financiera establecida en un Estado
miembro participante cuando se cumplan las tres condiciones previstas en el articulo 18,
apartado 1, de ese mismo Reglamento.

La primera condicién exige que el ente esté en graves dificultades o probablemente vaya a estarlo.
La evaluacidon de esta condicién se lleva a cabo por el BCE, previa consulta a la JUR, o por la JUR, y
se considera que se cumple si concurren respecto del ente una o varias de las circunstancias
enumeradas en el articulo 18, apartado 4, del Reglamento n.° 806/2014.
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La segunda condicién implica que no existan perspectivas razonables de que otras medidas del
sector privado o de supervision puedan impedir la inviabilidad del ente en un plazo de tiempo
razonable.

La tercera condicién supone que la medida de resolucidn sea necesaria para el interés publico, esto
es, que resulte necesaria para alcanzar uno o varios de los objetivos de resolucién, mientras que
una liquidacion del ente a través de los procedimientos de insolvencia ordinarios no permitiria
alcanzar en la misma medida los citados objetivos.

Segun el articulo 14 del Reglamento n.° 806/2014, la resolucién tiene los siguientes objetivos:
garantizar la continuidad de las funciones esenciales; evitar repercusiones negativas importantes
sobre la estabilidad financiera, especialmente previniendo el contagio; proteger los fondos
publicos minimizando la dependencia respecto de ayudas financieras publicas extraordinarias;
proteger a los depositantes y a los inversores, y proteger los fondos y los activos de los clientes.

El articulo 20, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014 dispone que, antes de tomar una decisién
sobre una medida de resolucién o sobre el ejercicio de la competencia de amortizacién o
conversion de instrumentos de capital pertinentes, la JUR velard por que una persona
independiente tanto de las autoridades publicas, entre ellas la JUR y la autoridad nacional de
resolucion, como del ente de que se trate, realice una valoracién razonable, prudente y realista
del activo y del pasivo de dicho ente.

Con arreglo al articulo 20, apartado 15, del Reglamento n.° 806/2014, la valoracién formara parte
integrante de la decision sobre la aplicacién de un instrumento de resolucién o sobre el ejercicio
de una facultad de resoluciéon o de la decision de ejercer la competencia de amortizaciéon o
conversion de los instrumentos de capital.

Cuando se cumplan las condiciones establecidas en el articulo 18, apartado 1, del Reglamento
n.° 806/2014, la JUR adoptara un dispositivo de resolucion.

Cuando actten en el marco del procedimiento de resolucién, la JUR, el Consejo y la Comisién
deberan velar por que la medida de resolucion se adopte de conformidad con determinados
principios enumerados en el articulo 15 del Reglamento n.° 806/2014, entre los que figuran el
principio de que los accionistas de la entidad objeto de resolucién asuman las primeras pérdidas
y el principio de que los acreedores no sufran mas pérdidas que las que habrian sufrido si el ente
objeto de la medida de resolucién hubiera sido liquidado con arreglo a los procedimientos de
insolvencia ordinarios.

En el dispositivo de resolucion, la JUR determinard la aplicaciéon de los instrumentos de
resolucion. El articulo 22, apartado 2, del Reglamento n.° 806/2014 enumera los diferentes
instrumentos de resolucidén disponibles, a saber, la venta del negocio, la entidad puente, la
segregacion de activos y la recapitalizacion interna.

En el dispositivo de resolucidn, la JUR puede ejercer también la competencia de amortizacién y
conversion de los instrumentos de capital del ente de que se trate en las condiciones previstas en el
articulo 21 del Reglamento n.° 806/2014. Segtn el articulo 19 de ese Reglamento, una medida de
resolucion puede conllevar asimismo la concesion de una ayuda de Estado o de una ayuda
procedente del FUR.
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Segin el articulo 18, apartado 7, del Reglamento n.° 806/2014, inmediatamente después de la
adopcion del dispositivo de resolucion, la JUR lo transmitird a la Comisién. En un plazo de
24 horas a partir de la transmisién del dispositivo de resoluciéon por la JUR, la Comisién lo
aprobara o lo rechazard teniendo en cuenta los aspectos discrecionales del dispositivo de
resolucion, diferentes de los previstos en el parrafo tercero, esto es, el respeto del criterio de
interés publico o la modificacion significativa del importe del FUR. Por lo que se refiere a estos
ultimos aspectos discrecionales, en un plazo de 12 horas a partir de la transmision del dispositivo
de resolucion por la JUR, la Comisiéon propondra al Consejo que rechace el dispositivo de
resolucion adoptado por la JUR en el caso de que este no cumpla los criterios de interés publico
mencionados o| que apruebe o rechace una modificacién significativa del importe del FUR
contemplado en el dispositivo de resolucion de la JUR. El dispositivo de resolucién solo podra
entrar en vigor si ni el Consejo ni la Comisién presentan objeciones al mismo en el plazo de
24 horas tras su transmisién por la JUR.

El articulo 18, apartado 9, del Reglamento n.° 806/2014 indica que la JUR velard por que se
emprenda la medida de resolucién necesaria para que las autoridades nacionales de resolucion
competentes lleven a cabo el dispositivo de resolucion. El dispositivo de resolucién ira dirigido a
tales autoridades e impartird instrucciones a estas, las cuales tomardn todas las medidas
necesarias para aplicarlo de conformidad con el articulo 29 de ese mismo Reglamento, ejerciendo
competencias de resolucidn.

Con posterioridad a la adopcién de una medida de resolucidn, con arreglo al articulo 20,
apartado 16, del Reglamento n.° 806/2014, la JUR velara por que una persona independiente
realice una valoracion a fin de evaluar si los accionistas y acreedores habrian recibido mejor
tratamiento si la entidad objeto de resoluciéon hubiera iniciado un procedimiento de insolvencia
ordinario. Esta valoracién puede dar lugar, con arreglo al articulo 76, apartado 1, letra e), del
Reglamento n.° 806/2014, a que se pague una compensacién a los accionistas o acreedores en
caso de que hayan incurrido en el marco de la resolucion en pérdidas mayores que aquellas en las
que habrian incurrido en una liquidacién con arreglo a los procedimientos de insolvencia
ordinarios.

II. Antecedentes del litigio y hechos posteriores a la interposicion del recurso
La demandante, Aeris Invest Sarl, es una persona juridica de Derecho luxemburgués, que era

accionista de Banco Popular Espaiiol, S. A. (en lo sucesivo, «Banco Popular») antes de que se
adoptara un dispositivo de resolucion respecto de este.

A. Situacién de Banco Popular antes de la adopcion del dispositivo de resolucion

El grupo Banco Popular, cuya sociedad matriz era Banco Popular, era, en la fecha de la resolucion,
el sexto grupo bancario espafiol.

En 2016, Banco Popular llevé a cabo una ampliacién de capital de 2 500 millones de euros.
El 5 de diciembre de 2016, la Sesion Ejecutiva de la JUR adopté6 un plan de resolucién del grupo
Banco Popular (en lo sucesivo, «plan de resoluciéon de 2016»). El instrumento de resolucién por

el que se optd en dicho plan era el instrumento de recapitalizacién interna previsto en el
articulo 27 del Reglamento n.° 806/2014.

6 ECLL:EU:T:2022:315



28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

SENTENCIA DE 1.6.2022 — Asunto T-628/17
Akris INVEST / ComisION Y JUR

El 3 de febrero de 2017, Banco Popular publicé su informe anual de 2016 en el que declaré que
debian realizarse provisiones excepcionales por un importe de 5 700 millones de euros, lo que gen-
eraba unas pérdidas consolidadas de 3 485 millones de euros. En el mismo informe se anunciaba el
nombramiento de un nuevo presidente.

El 10 de febrero de 2017, DBRS Ratings Limited (DBRS) (convertido posteriormente en DBRS
Morningstar) rebajé las calificaciones de Banco Popular, con una perspectiva negativa, habida
cuenta del debilitamiento de la posicion de capital de Banco Popular a raiz de unas pérdidas
netas mayores que las previstas en su informe anual, mencionado en el apartado 28 anterior, y de
los esfuerzos de Banco Popular para reducir su elevado stock de activos improductivos.

El 3 de abril de 2017, Banco Popular anuncio los resultados de las auditorias internas e indic6 que
podria ser necesario llevar a cabo correcciones en su informe anual de 2016. Estos ajustes se
realizaron en el informe financiero de Banco Popular correspondiente al primer trimestre de 2017.

El 10 de abril de 2017, en la Junta General de Accionistas de Banco Popular, el presidente del
Consejo de Administracion anuncié que el banco tenia prevista una ampliaciéon de capital o una
operacion societaria para hacer frente a la situacién del grupo en lo referente a fondos propios y
al nivel de activos improductivos. El consejero delegado de Banco Popular fue sustituido después
de menos de un afo en el cargo.

A raiz del anuncio del 3 de abril acerca de la necesidad de ajustar los resultados financieros de
2016, DBRS rebajo, el 6 de abril, la calificacion de Banco Popular, manteniendo una perspectiva
negativa. Standard & Poor’s, el 7 de abril, y Moody’s Investors service (en lo sucesivo,
«Moody’s»), el 21 de abril de 2017, también rebajaron la calificacién de Banco Popular con una
perspectiva negativa.

En abril de 2017, Banco Popular inici6é un proceso de venta privada con el fin de realizar su venta a
un competidor fuerte, lo cual restableceria su situacién financiera. La fecha limite para que los
eventuales compradores interesados en la adquisiciéon de Banco Popular presentaran su oferta
quedo fijada para el 10 de junio de 2017 y posteriormente quedé prorrogada hasta el fin del mes
de junio de 2017.

El 5 de mayo de 2017, Banco Popular presenté su informe financiero correspondiente al primer
trimestre de 2017, en el que se reflejaban unas pérdidas por importe de 137 millones de euros.

El 12 de mayo de 2017, el requisito de cobertura de liquidez (Liquidity Coverage Requirement,
LCR) de Banco Popular se redujo por debajo del umbral minimo del 80% fijado por el
articulo 460, apartado 2, letra c), del Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las
empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO 2013, L 176,

p. 1).

Mediante carta de 16 de mayo de 2017, Banco Santander, S. A., puso en conocimiento de Banco
Popular que no podia formular una oferta vinculante en el proceso de venta privada.

El 16 de mayo de 2017, Banco Popular, en una comunicacién de informacién sensible a la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMYV), indicé que compradores potenciales
habian manifestado su interés en el proceso de venta privada, pero que no se habia presentado
ninguna oferta vinculante.
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El 19 de mayo de 2017, la agencia FITCH degrado el rating a largo plazo de Banco Popular.

El 23 de mayo de 2017, la presidenta de la JUR, la Sra. Elke Konig concedié una entrevista a la
cadena de television Bloomberg, en la que se le preguntd, entre otros extremos, acerca de la
situacion de Banco Popular.

A lo largo del mes de mayo de 2017, diferentes articulos de prensa se hicieron eco de las
dificultades de Banco Popular. Puede citarse como ejemplo un articulo de 11 de mayo de 2017,
publicado en el sitio de Internet elconfidencial.com, titulado «Saracho encarga la venta urgente
del Popular a JP Morgan y Lazard por riesgo de quiebra». En este articulo, se indicaba que el
presidente de Banco Popular habia contratado a JP Morgan y Lazard para que pusieran en
marcha la venta urgente del banco por riesgo de quiebra ante la salida masiva de depdsitos de
clientes particulares e institucionales y consideraba que la tnica férmula para garantizar la
viabilidad del banco era la venta completa e inminente del conjunto del grupo. El articulo
exponia que «ante la salida continuada de depodsitos y el cierre de fuentes externas de
financiacidn, el banco corre el grave riesgo de declararse en quiebra, por lo que [su presidente] se
ha visto forzado a activar la medida mas drastica y desistir de vender activos de forma progresiva
para mejorar los ratios de capital y cumplir con las exigencias del [BCE]».

El 15 de mayo de 2017, un articulo publicado en el sitio de Internet elconfidencial.com, titulado «El
BCE inspecciona a Banco Popular durante dos meses en pleno proceso de venta», indicaba que el
plan de venta de Banco Popular puesto en marcha por su presidente tuvo lugar tras una inspeccién
del BCE que confirmé el déficit de provisiones. Segin ese articulo, los inspectores del BCE
concluyeron que las dificultades de Banco Popular guardaban relaciéon con el déficit de
provisiones de este para cubrir su exposicién inmobiliaria y que era necesario evitar la salida
puntual de depésitos. Dichos inspectores también manifestaron su malestar con la presentacion
de las cuentas anuales de 2016.

El 31 de mayo 2017, la agencia Reuters publicé un articulo titulado «La UE, advertida de riesgo de
una resolucién ordenada en Banco Popular». En este articulo se mencionaba en particular que,
segun un alto funcionario de la Unidn cuya identidad no se hacia publica, uno de los principales
organismos de vigilancia de la banca en Europa habia advertido a altos cargos de la Unién que
Banco Popular podria necesitar una resolucién ordenada si no lograba encontrar un comprador.
Segin el mismo articulo, ese funcionario habia senalado, asimismo, que la presidenta de la JUR
habia lanzado no hacia mucho un «aviso preliminar» y habia declarado que la JUR estaba
siguiendo la situacién (de Banco Popular) con particular atencién con vistas a una posible
intervencion.

El mismo dia, la JUR publicé un comunicado de prensa destinado a rebatir el contenido de ese
articulo.

Durante los primeros dias del mes de junio de 2017, Banco Popular tuvo que hacer frente a una
masiva retirada de efectivo.

El 5 de junio de 2017, Banco Popular present6 por la manana una primera peticién de provisién
urgente de liquidez ante el Banco de Espaiia y, posteriormente, una segunda peticion por la tarde
con una extension del importe solicitado debido a importantes movimientos de efectivo. El
Consejo de Gobierno del BCE, a peticion del Banco de Espana y a raiz de la evaluacion llevada a
cabo ese mismo dia por el BCE en relacién con la peticion de provision urgente de liquidez de
Banco Popular, no formul6 objeciones a una provision urgente de liquidez a Banco Popular
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respecto del periodo que iba hasta el 8 de junio de 2017. Banco Popular recibié una parte de esa
provisién urgente de liquidez. Posteriormente, el Banco de Espafia indicé que no podia hacer una
provisién urgente de liquidez adicional a Banco Popular.

El 6 de junio de 2017, DBRS y Moody’s rebajaron la calificacién de Banco Popular.

B. Otros hechos anteriores a la adopcion del dispositivo de resolucion

El 23 de mayo de 2017, la JUR instruy6 a Deloitte, como experto independiente, para que llevase a
cabo la valoracién de Banco Popular a la que se refiere el articulo 20 del Reglamento n.° 806/2014.

El 24 de mayo de 2017, la JUR solicité a Banco Popular, con fundamento en el articulo 34 del
Reglamento n.° 806/2014, la informacién necesaria para efectuar la valoracién. El 2 de junio de
2017, también pidié6 a Banco Popular que aportara informacién acerca del proceso de venta
privada y que previera un acceso a la sala virtual de datos seguros que Banco Popular habia
creado en el marco de ese proceso.

El 3 de junio de 2017, la Sesién Ejecutiva de la JUR adopté la Decisién SRB/EES/2017/06, dirigida
al Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria (FROB), en relacién con la venta de Banco
Popular (en lo sucesivo, «decisién sobre la venta»). La JUR aprobé el inicio inmediato del proceso
de venta de Banco Popular por el FROB e indicé a este los requisitos relativos a la venta con
arreglo al articulo 39 de la Directiva 2014/59. La JUR indicé, en particular, que el FROB debia
ponerse en contacto con los cinco compradores potenciales que habian sido invitados a presentar
una oferta en el marco del proceso de venta privada.

De los cinco compradores potenciales, dos decidieron no participar en el proceso de venta y uno
fue excluido por el BCE por razones prudenciales.

El 4 de junio de 2017, los dos compradores potenciales que habian decidido participar en el
proceso de venta, Banco Santander y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A. (BBVA), firmaron
un acuerdo de confidencialidad y, el 5 de junio de 2017, tuvieron acceso a la sala virtual de datos.

El 5 de junio de 2017, la JUR redact6 una primera valoracién (en lo sucesivo, «valoracién 1»), con
arreglo al articulo 20, apartado 5, letra a), del Reglamento n.> 806/2014, que tenia por objeto
informar la determinacion de si se cumplian las condiciones para iniciar un procedimiento de
resolucidn, tal como quedan definidas en el articulo 18, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014.

El 6 de junio de 2017, el BCE, previa consulta a la JUR, llevé a cabo una evaluacién para determinar
si Banco Popular estaba en graves dificultades o probablemente fuera a estarlo, con arreglo al
articulo 18, apartado 1, parrafo segundo, del Reglamento n. 806/2014.

En esta evaluacién, el BCE indicé que, durante los meses precedentes, Banco Popular habia
experimentado un deterioro importante de su situacion de liquidez como consecuencia,
principalmente, de una disminucién significativa de su base de depoésitos. Banco Popular
registraba importantes retiradas de efectivo en relacién con todos los segmentos de clientes. El
BCE enumerd los acontecimientos que habian llevado a los problemas de liquidez a los que
Banco Popular debia hacer frente.
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A este respecto, senalé que, en febrero de 2017, en la presentacion de sus cuentas anuales, Banco
Popular hizo publicas tanto la necesidad de provisiones excepcionales por un importe de 5700
millones de euros, lo que generaba unas pérdidas de 3 485 millones de euros en 2016, como la sus-
titucién de quien habia sido su presidente durante largo tiempo, el cual habia iniciado la revisién
de la estrategia del banco. El anuncio de provisiones adicionales y de pérdidas al final del ejercicio
habia motivado una rebaja de la calificacién de Banco Popular por DBRS el 10 de febrero de 2017 y
habia suscitado serias preocupaciones entre la clientela de Banco Popular, que se tradujeron en
cancelaciones importantes e inesperadas de depdsitos y en una elevada frecuencia de visitas de cli-
entes a las sucursales del banco.

El BCE también indic6 que la difusién por Banco Popular, el 3 de abril de 2017, de una declaracién
publica especifica en la que se informaba acerca del resultado de diferentes auditorias internas que
podian tener una incidencia significativa en los estados financieros de la entidad y la confirmacién
de que su presidente consejero delegado seria sustituido tras ocupar el cargo durante menos de un
ano habian generado otra ola de cancelaciones de depdsitos. El BCE senalé que también habian
contribuido a esta tltima ola:

— Larebaja de la calificacién de Banco Popular hecha por Standard & Poor’s el 7 de abril de 2017.

— El anuncio realizado por Banco Popular, el 10 de abril de 2017, de que no repartiria dividendos
y que podria requerirse una ampliacion de capital o una operacién societaria debido a la dificil
situacion de los fondos propios y a la necesidad de colocarse a la par respecto de otros bancos
en lo tocante a la cobertura de los activos improductivos.

— Larebaja de la calificacion de Banco Popular hecha por Moody’s el 21 de abril de 2017.
— La divulgacion de unos resultados del primer trimestre de 2017 peores de lo previsto.

— La cobertura medidtica negativa y continua, como la dada, por ejemplo, en los articulos de los
dias 11 y 15 de mayo de 2017, mencionados en los apartados 40 y 41 anteriores, en los que se
sugeria que el presidente de Banco Popular habia decidido una venta urgente del banco debido
a un riesgo inminente de quiebra o de falta de liquidez y que el banco necesitaba importantes
provisiones adicionales como resultado de una inspeccién in situ del supervisor.

El BCE constaté asimismo que los depésitos perdidos desde el 31 de mayo de 2017, tras la
divulgacion en los medios de comunicaciéon de que el banco podia entrar en liquidaciéon si el
proceso de venta que estaba en curso no llegaba a buen puerto en un muy breve plazo, eran de un
volumen particularmente importante.

Ademais, el BCE sefnalé que, aunque Banco Popular habia desarrollado diferentes medidas para
generar liquidez adicional durante las semanas anteriores y habia comenzado a ejecutarlas, la
magnitud de los flujos de ingresos obtenidos y esperados en el futuro seguia siendo insuficiente
para remediar el agotamiento de la posicién de liquidez de Banco Popular en la fecha de la
evaluacion. También indicé que, incluso recurriendo a la provisién urgente de liquidez respecto
de la que el Consejo de Gobierno del BCE no habia formulado objeciones el 5 de junio de 2017, la
situacion de tesoreria en ese momento no bastaba para garantizar la capacidad de Banco Popular
para hacer frente a sus pasivos hasta el 7 de junio de 2017.
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El BCE estim6 que las medidas ya adoptadas por Banco Popular no habian sido lo suficientemente
eficaces para revertir el deterioro de situacion de tesoreria de este. Sefialé que Banco Popular,
como medida alternativa para garantizar su capacidad de hacer frente a sus pasivos que llegaban a
vencimiento, intentaba ejecutar una operacién societaria, esto es, su venta a un competidor mas
fuerte. No obstante, el BCE consider6 que, habida cuenta del deterioro de la situacién de liquidez
de Banco Popular y de que no existian pruebas acerca de la capacidad de esta entidad para revertir
esa situacion en un futuro préximo, asi como de la circunstancia de que las negociaciones no
habian arrojado hasta ese momento un resultado positivo, no era previsible que se confirmara tal
operacién privada dentro de un plazo que permitiera a Banco Popular hacer frente a sus deudas o
demas pasivos a su vencimiento.

El BCE consider6 que, al mismo tiempo, no existian medidas de supervision o de actuacion
temprana a las que se pudiera recurrir y que permitieran restablecer la posicion de liquidez de
Banco Popular de manera inmediata y concederle tiempo suficiente para ejecutar una operaciéon
societaria u otra solucién. Las medidas que el BCE, en cuanto autoridad competente, podia
adoptar, con arreglo a la transposicién nacional del articulo 104 de la Directiva 2013/36/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, relativa al acceso a la actividad de las
entidades de crédito y a la supervisiéon prudencial de las entidades de crédito y las empresas de
inversidn, por la que se modifica la Directiva 2002/87/CE y se derogan las Directivas 2006/48/CE
y 2006/49/CE (DO 2013, L 176, p. 338), y de los articulos 27 a 29 de la Directiva 2014/59 o con
arreglo al articulo 16 del Reglamento n.° 1024/2013, no permitian garantizar que Banco Popular
estuviera en condiciones de hacer frente al pago de sus deudas o demas pasivos a su vencimiento,
dados la magnitud y el ritmo del deterioro de la liquidez observado.

En conclusioén, el BCE, a la luz, en particular, de las excesivas cancelaciones de depdsitos, de la
rapidez a la que el banco perdia liquidez y de la incapacidad de este para generar mas liquidez,
considerd que existian elementos objetivos que indicaban que Banco Popular probablemente no
estaria en condiciones en un futuro préximo de hacer frente a sus deudas o demads pasivos a su
vencimiento. El BCE concluy6 que Banco Popular estaba en graves dificultades o que, en todo
caso, probablemente fuera a estarlo en un futuro préximo, con arreglo al articulo 18, apartados 1,
letra a), y 4, letra c), del Reglamento n.° 806/2014.

El 6 de junio de 2017, el Consejo de Administracién de Banco Popular comunicé al BCE que habia
llegado a la conclusién de que el banco probablemente iba a estar en graves dificultades.

Ese mismo dia, el FROB redact6 una carta que contenia informacién acerca del proceso de venta
(en lo sucesivo, «carta de proceso») y fijaba un plazo de presentacidn de ofertas que finalizaba el
6 de junio de 2017 a medianoche.

Siempre el mismo dia, BBVA, uno de los dos compradores potenciales de Banco Popular, puso en
conocimiento del FROB que no presentaria ninguna oferta.

También el 6 de junio de 2017, Deloitte remiti6 a la JUR una segunda valoracién (en lo sucesivo,
«valoracion 2»), elaborada en aplicacion del articulo 20, apartado 10, del Reglamento n.° 806/2014.
La valoracién 2 tenia por objeto estimar el valor del activo y del pasivo de Banco Popular, ofrecer
una estimacion del tratamiento que habrian recibido los accionistas y acreedores si Banco Popular
hubiera iniciado un procedimiento de insolvencia ordinario, asi como informar la decision sobre
las acciones y los instrumentos de propiedad que habian de transmitirse y el concepto de la JUR
en cuanto a las condiciones comerciales cuando se aplique el instrumento de venta del negocio. En
particular, esta valoracién estimé el valor econémico de Banco Popular en 1 300 millones de euros
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en la hipdtesis mas optimista, en un valor negativo de 8 200 millones de euros en la hipétesis mas
pesimista y en un valor negativo de 2 000 millones de euros segiin un calculo basado en la mejor
estimacion.

El 7 de junio de 2017, Banco Santander presentd una oferta vinculante.

Mediante carta de 7 de junio de 2017, el FROB inform¢ a la JUR de que Banco Santander habia
presentado una oferta el 7 de junio a las 3 horas y 12 minutos y de que el precio ofrecido por
Banco Santander por las acciones de Banco Popular era de un euro. El FROB indicé que su
Comisiéon Rectora habia seleccionado a Banco Santander como adjudicatario en el proceso
competitivo de venta de Banco Popular y que habia decido proponer a la JUR que designara a
Banco Santander como comprador en la decisién de la JUR relativa a la adopcién de un
dispositivo de resolucion respecto de Banco Popular.

C. Dispositivo de resolucion de Banco Popular de 7 de junio de 2017

El 7 de junio de 2017, la Sesién Ejecutiva de la JUR adopté la Decision SRB/EES/2017/08 relativa a
un dispositivo de resolucion respecto de Banco Popular (en lo sucesivo, «dispositivo de
resolucién»), con fundamento en el Reglamento n.> 806/2014.

Segin el articulo 1 del dispositivo de resolucion, la JUR, al considerar que se cumplian las
condiciones del articulo 18, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014, decidié someter a Banco
Popular a un procedimiento de resolucién a partir de la fecha de la resolucion.

De este modo, la JUR considerd, en primer término, que Banco Popular estaba en graves
dificultades o que probablemente fuera a estarlo; en segundo término, que no habia medidas
alternativas que pudieran corregir esta situacion de Banco Popular en un periodo de tiempo
razonable, y, en tercer término, que era necesario en aras del interés publico adoptar una medida
de resolucién en forma de instrumento de venta del negocio de Banco Popular. A este respecto, la
JUR indicé que la resolucién era necesaria y proporcionada para la consecucion de dos objetivos
contemplados en el articulo 14, apartado 2, del Reglamento n.° 806/2014, a saber, garantizar la
continuidad de las funciones esenciales del banco y evitar repercusiones negativas importantes
sobre la estabilidad financiera.

En el articulo 5.1, del dispositivo de resolucion, la JUR decidié lo siguiente:

«El instrumento de resolucidon que se aplicard a [Banco Popular] consiste en la venta del negocio de
conformidad con el articulo 24 del [Reglamento n.° 806/2014] mediante la transferencia de acciones a
un comprador. La amortizaciéon y la conversion de instrumentos de capital se ejerceran
inmediatamente antes de la aplicacién del instrumento de venta del negocio.»

El articulo 6 del dispositivo de resolucion guarda relacién con la amortizacién de los instrumentos
de capital y con el instrumento de venta del negocio. En el articulo 6.1, la JUR indicé las medidas
que adoptaba en ejercicio de su competencia de amortizacion prevista en el articulo 21 del
Reglamento n.° 806/2014.
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De este modo, en el articulo 6.1 del dispositivo de resolucidn, la JUR decidié:

— En primer lugar, amortizar el valor nominal del capital social de Banco Popular por importe de
2098429 046 euros, con la consiguiente cancelacién del 100 % de las acciones de Banco
Popular.

— En segundo lugar, convertir todo el importe principal de los instrumentos de capital adicional
de nivel 1 emitidos por Banco Popular y en circulacién en la fecha de la decisién relativa al
dispositivo de resolucién en acciones de nueva emisiéon de Banco Popular, las «acciones
nuevas I».

— En tercer lugar, amortizar a cero el valor nominal de las «acciones nuevas I», con la
consiguiente cancelacion del 100 % de esas « acciones nuevas I».

— En cuarto y ultimo lugar, convertir la totalidad del importe principal de los instrumentos de
capital de nivel 2 emitidos por Banco Popular y en circulacién en la fecha de la decisién de
resolucion en acciones de nueva emision de Banco Popular, las «acciones nuevas II».

El articulo 6.3 del dispositivo de resolucién establece que estas medidas de amortizacion y de
conversion se basan en la valoracion 2, corroborada por los resultados de un proceso de venta
transparente y abierto tramitado por la autoridad de resolucién espafola, el FROB.

En el articulo 6.5 del dispositivo de resolucién, la JUR indicé que ejercia las facultades que tenia
atribuidas en virtud del articulo 24, apartado 1, letra a), del Reglamento n.° 806/2014, relativo al
instrumento de venta del negocio, y ordené que las «acciones nuevas II» fueran transmitidas a
Banco Santander libres y exentas de cualesquiera derechos o cargas de cualquier tercero como
contrapartida del pago de un precio de compra de un euro. Se precisé que el comprador ya habia
aceptado la transmision.

La JUR también indic6 que la transmisidn de las «acciones nuevas II» debia realizarse sobre la base
de la oferta vinculante del comprador de 7 de junio de 2017 y debia llevarse a cabo por el FROB en
aplicacion de la Ley 11/2015, de 18 de junio, de recuperacién y resolucién de entidades de crédito
y empresas de servicios de inversion (BOE n.° 146, de 19 de junio de 2015, p. 50797; en lo sucesivo,
«Ley 11/2015»).

El dispositivo de resolucién fue sometido a la Comision para su aprobacion el 7 de junio de 2017 a
las 5 horas y 13 minutos.

El 7 de junio de 2017, a las 6 horas y 30 minutos, la Comisién adopté la Decisién (UE) 2017/1246,
por la que se aprueba el régimen de resolucién de Banco Popular (DO 2017, L 178, p. 15) y la
notificé a la JUR. Por consiguiente, el dispositivo de resolucién entré en vigor ese mismo dia.

El considerando 4 de la Decision 2017/1246 indica que:
«La Comisidn aprueba el régimen de resolucién. En particular, esta de acuerdo con las razones por

las que es necesaria una resoluciéon en aras del interés general, aducidas por la [JUR] de
conformidad con el articulo 5 del Reglamento (UE) n.° 806/2014.»
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El mismo dia, el FROB adopt6 las medidas necesarias para ejecutar el dispositivo de resolucion,
con arreglo al articulo 29 del Reglamento n.> 806/2014. En ese contexto, el FROB dio su acuerdo
a la transmision de las nuevas acciones de Banco Popular resultantes de la conversién de los
instrumentos de capital de nivel 2 («acciones nuevas II») a Banco Santander.

D. Hechos posteriores a la adopcion de la Decision de resolucion

El 14 de junio de 2018, Deloitte remitié a la JUR la valoracién de la diferencia de trato,
contemplada en el articulo 20, apartados 16 a 18, del Reglamento n.° 806/2014, realizada a fin de
evaluar si los accionistas y acreedores habrian recibido mejor tratamiento si Banco Popular
hubiera iniciado un procedimiento de insolvencia ordinario (en lo sucesivo, «valoracién 3»). El
31 de julio de 2018, Deloitte envid a la JUR un addendum a esa valoracién en el que se corregian
algunos errores de forma.

El 28 de septiembre de 2018, como consecuencia de una fusién por absorcién, Banco Santander
sucedio a titulo universal a Banco Popular.

El 17 de marzo de 2020, la JUR adopté la Decisién SRB/EES/2020/52, por la que se determina la
potencial concesién de una compensacion a los accionistas y acreedores de Banco Popular sobre
los que se adoptaron las medidas de resolucion. El 20 de marzo de 2020, se publicé en el Diario
Oficial de la Union Europea (DO 2020, C 91, p. 2) un anuncio relativo a esta Decisién. En dicha
Decision, la JUR consideré que los accionistas y acreedores afectados por la resoluciéon de Banco
Popular no tenfan derecho a compensaciéon a cargo del FUR con arreglo del articulo 76,
apartado 1, letra e), del Reglamento n.° 806/2014.

III. Procedimiento y pretensiones de las partes

Mediante demanda presentada en la Secretaria del Tribunal el 18 de septiembre de 2017, la
demandante interpuso el presente recurso.

Mediante escrito presentado en la Secretaria del Tribunal el 15 de noviembre de 2017, la JUR
solicité al Tribunal, en aplicacion del articulo 92, apartado 3, del Reglamento de Procedimiento
del Tribunal, que ordenara diligencias de prueba en relacién con la aportacién de determinados
documentos mencionados en anexo. Mediante decisién de 30 de noviembre de 2017, el Tribunal
decidié no acoger esta solicitud de diligencias de prueba en esa fase del procedimiento.

Mediante escritos presentados en la Secretaria del Tribunal, respectivamente, los dias 6
y 30 de noviembre y 5 y 13 de diciembre de 2017, Banco Santander, el Consejo de la Unién
Europea, el Reino de Espafa y el Parlamento Europeo solicitaron intervenir en el presente
procedimiento en apoyo de las pretensiones de la JUR y de la Comisiéon. Mediante sendas
decisiones de 6 de agosto de 2018, el Presidente de la Sala Octava del Tribunal admitié las
intervenciones del Consejo, del Reino de Espafia y del Parlamento y, mediante auto de 12 de abril
de 2019, admiti6 la intervencién de Banco Santander. El Reino de Espafa, el Parlamento, el
Consejo y Banco Santander presentaron sus escritos de formalizacion de la intervencién y la
demandante y la JUR presentaron sus observaciones acerca de estos en los plazos sefialados.
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El 16 de febrero de 2018, el Tribunal, en el marco de las diligencias de ordenacién del
procedimiento contempladas en el articulo 89 de su Reglamento de Procedimiento, invit6 a la
JUR a aportar la altima versiéon no confidencial del dispositivo de resoluciéon y una versiéon no
confidencial de la valoraciéon 2, publicadas en el sitio web de esta. La JUR presentd los
documentos en el plazo senalado.

El 6 de julio de 2018, el Tribunal, en el marco de las diligencias de ordenacién del procedimiento
contempladas en el articulo 89 de su Reglamento de Procedimiento, formulé preguntas escritas a
las partes principales. Estas respondieron a dichas preguntas en el plazo sefalado.

Al modificarse la composiciéon de las Salas del Tribunal, de conformidad con el articulo 27,
apartado 5, del Reglamento de Procedimiento, el Juez Ponente fue adscrito a la Sala Tercera, a la
que se atribuyd, en consecuencia, el presente asunto.

Mediante escrito presentado en la Secretaria del Tribunal el 21 de enero de 2020, la demandante
formulé un motivo nuevo con arreglo al articulo 84 del Reglamento de Procedimiento. La
Comision, la JUR, el Reino de Espafia, el Parlamento, el Consejo y Banco Santander presentaron
sus observaciones en los plazos sefnalados.

A propuesta de la Sala Tercera, el Tribunal decidid, con arreglo al articulo 28 del Reglamento de
Procedimiento, remitir el asunto a una Sala ampliada.

Mediante escrito presentado en la Secretaria del Tribunal el 2 de octubre de 2020, la demandante
present6 una nueva proposiciéon de prueba, con arreglo al articulo 85, apartado 3, del Reglamento
de Procedimiento. La Comisién, la JUR, el Reino de Espaiia, el Parlamento, el Consejo y Banco
Santander presentaron sus observaciones en los plazos sefialados.

El 16 de marzo de 2021, el Tribunal, en el marco de las diligencias de ordenacion del
procedimiento contempladas en el articulo 89 de su Reglamento de Procedimiento, invit6 a la
JUR a presentar diferentes documentos. Mediante escrito de 30 de marzo de 2021, la JUR
respondié que los documentos requeridos eran parcialmente confidenciales y que podrian
presentarse si el Tribunal adoptaba una diligencia de prueba.

Mediante escrito presentado en la Secretaria del Tribunal el 19 de abril de 2021, la demandante
presentd una nueva proposiciéon de prueba y una solicitud de diligencia de ordenacién del
procedimiento. La Comisién, la JUR, el Parlamento, el Consejo y Banco Santander presentaron
sus observaciones en el plazo senalado.

Mediante auto de 12 de mayo de 2021, el Tribunal ordené a la JUR, con fundamento, por un lado,
en el articulo 24, parrafo primero, del Estatuto del Tribunal de Justicia de la Unién Europeay, por
otro lado, en los articulos 91, letra b), 92, apartado 3, y 103 del Reglamento de Procedimiento, que
presentara las versiones integras del dispositivo de resolucidn, de la valoracién 2, de la evaluacién
del BCE de 6 de junio de 2017 acerca de si Banco Popular estaba en graves dificultades o
probablemente fuera a estarlo, de la carta de Banco Popular al BCE fechada el 6 de junio de 2017,
incluido su anexo, y de la carta del BCE a Banco Popular de 18 de mayo de 2017. El Tribunal
también ordend a la JUR que presentara las versiones no confidenciales de la carta de Banco
Popular al BCE fechada el 6 de junio de 2017, incluido su anexo, y de la carta del BCE a Banco
Popular de 18 de mayo de 2017.
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Mediante escrito presentado en la Secretaria del Tribunal el 17 de mayo de 2021, la demandante
presentd una solicitud de diligencia de ordenacién del procedimiento. La Comisidn, la JUR, el
Parlamento, el Reino de Espaiia, el Parlamento, el Consejo y Banco Santander presentaron sus
observaciones en el plazo senalado.

Mediante auto de 9 de junio de 2021, el Tribunal retir6 del expediente las versiones confidenciales
de los documentos presentados por la JUR en cumplimiento del auto de 12 de mayo de 2021 y
transmiti6 a la demandante, al Reino de Espafia, al Parlamento, al Consejo y a Banco Santander la
carta de Banco Popular al BCE fechada el 6 de junio de 2017, sin su anexo.

Como consecuencia del impedimento de dos miembros de la Sala Tercera ampliada, el Presidente
del Tribunal designé a otros dos Jueces para completar la Sala.

En la vista, celebrada el 17 de junio de 2021, se oyeron los informes orales de las partes y sus
respuestas a las preguntas orales del Tribunal.

Mediante escrito presentado en la Secretaria del Tribunal el 30 de julio de 2021, la demandante
presentd una solicitud de reapertura de la fase oral del procedimiento, con arreglo al articulo 113,
apartado 2, letra c), del Reglamento de Procedimiento. Mediante resolucion de 27 de agosto de
2021, el Presidente de la Sala Tercera ampliada denegé dicha solicitud, por no cumplirse en el
presente asunto ninguno de los requisitos previstos en el articulo 113, apartado 2, del
Reglamento de Procedimiento, ya que los elementos en los que la demandante basaba su
solicitud de reapertura de la fase oral del procedimiento no podian influir decisivamente en la
resolucion del Tribunal.

La demandante solicita al Tribunal que:

— Anule el dispositivo de resoluciéon y la Decisién 2017/1246 (en lo sucesivo, designados
conjuntamente, «Decisiones impugnadas»).

— Condene en costas a la JUR.

La Comisidn y la JUR solicitan al Tribunal que:

— Desestime el recurso.

— Condene en costas a la demandante.

El Reino de Espaiia, el Consejo y Banco Santander solicitan al Tribunal que:
— Desestime el recurso.

— Condene en costas a la demandante.

El Parlamento solicita al Tribunal que:

— Desestime el recurso por cuanto se basa en las excepciones de ilegalidad del Reglamento
n.° 806/2014.

— Condene en costas a la demandante.
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IV. Fundamentos de Derecho

A. Sobre la nueva proposicion de pruebas de 19 de abril de 2021

Mediante escrito presentado ante el Tribunal el 19 de abril de 2021, la demandante presenté una
nueva proposicion de prueba sobre la base del articulo 85, apartado 3, del Reglamento de
Procedimiento. Esta prueba se refiere a una solicitud de acceso a los documentos dirigida por la
demandante a la JUR el 4 de mayo de 2018 para obtener la valoracién definitiva a posteriori de
Banco Popular y la respuesta de la JUR de 19 de junio de 2018.

La Comision, la JUR y Banco Santander alegan que estos documentos no son pertinentes para el
presente litigio.

Segun el articulo 85, apartado 3, del Reglamento de Procedimiento, excepcionalmente, las partes
principales podran atn aportar o proponer pruebas antes de la declaraciéon de terminaciéon de la
fase oral del procedimiento a condicion de que justifiquen el retraso con que lo hacen.

Segun reiterada jurisprudencia, la legalidad de un acto de la Unién debe apreciarse en funcién de
los elementos de hecho y de Derecho existentes en la fecha en que se adopté el acto (véase la
sentencia de 3 de septiembre de 2015, Inuit Tapiriit Kanatami y otros/Comisién, C-398/13 P,
EU:C:2015:535, apartado 22 y jurisprudencia citada). Por consiguiente, para apreciar la legalidad
de este acto, queda excluida la consideracion de elementos posteriores a la fecha en la que el acto
de la Unién fue adoptado (véase la sentencia de 17 de diciembre de 2014, Si.mobil/Comisidn,
T-201/11, EU:T:2014:1096, apartado 64 y jurisprudencia citada).

Basta con sefialar que la nueva proposicion de prueba presentada por la demandante se refiere a
un intercambio de correspondencia entre ella y la JUR que se produjo entre los meses de mayo y
junio de 2018 en relaciéon con una solicitud de acceso a documentos. Por lo tanto, estos
documentos no permiten cuestionar la legalidad de las Decisiones impugnadas, ya que son muy
posteriores a la adopcion de estas.

Ademids, la demandante no explica qué informaciéon contenida en este intercambio de
correspondencia es pertinente para la solucion del litigio y no identifica qué alegaciéon formulada
en la demanda o en la réplica se supone que apoya dicho intercambio.

Por consiguiente, procede considerar que la nueva proposicién de prueba formulada por la
demandante el 19 de abril de 2021 no es pertinente para apreciar la legalidad de las Decisiones
impugnadas, sin que sea necesario examinar si la demandante justific6 la presentaciéon
extemporanea de dichos documentos que, habida cuenta de su fecha, ya estaban a su disposicién
antes de la presentacion de la réplica.

B. Sobre el fondo

Para fundamentar su recurso, la demandante formula en su demanda diez motivos. El primer
motivo de recurso estda basado en el incumplimiento de la obligacién de motivacién y en la
violacién de los derechos de defensa garantizados por los articulos 15 TFUE y 296 TFUE y por los
articulos 42 y 47 de la Carta de los Derechos Fundamentales de la Unién Europea (en lo sucesivo,
«Carta»). El segundo motivo estd basado en la vulneracidn del principio nemo auditur propriam
turpitudinem allegans y en la infraccidn del articulo 88 del Reglamento n.> 806/2014. El tercer
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motivo estd basado en una excepcién de ilegalidad, por cuanto los articulos 21 y 24 del
Reglamento n.> 806/2014 vulneran los principios sobre delegaciéon de competencias. El cuarto
motivo estd basado en una excepcion de ilegalidad por cuanto los articulos 15y 22 del Reglamento
n.° 806/2014 violan el derecho de propiedad, consagrado en el articulo 17 de la Carta, y vulneran el
principio de proporcionalidad establecido en el articulo 5 TUE, apartado 4. El quinto motivo esta
basado en una excepcién de ilegalidad por cuanto los articulos 18 y 20 del Reglamento
n.° 806/2014 violan el derecho a ser oido consagrado en los articulos 17 y 41 de la Carta. El sexto
motivo estd basado en la violacién del derecho de propiedad, consagrado en el articulo 17 de la
Carta, y en la infraccion del articulo 5 TUE, apartado 4. El séptimo motivo esta basado en la
violacion del derecho a ser oido, consagrado en los articulos 17 y 41 de la Carta. El octavo motivo
esta basado en la infraccién del articulo 18 del Reglamento n.° 806/2014, en el incumplimiento del
deber de diligencia y en la infraccién del articulo 296 TFUE. El noveno motivo estd basado en la
infraccién de los articulos 14 y 20 del Reglamento n.° 806/2014, en el incumplimiento del deber
de diligencia y en la infracciéon del articulo 296 TFUE. El décimo motivo estd basado en la
infraccion del articulo 14 del Reglamento n.° 806/2014, en el incumplimiento del deber de
diligencia y en la infraccién del articulo 296 TFUE.

En la réplica, la demandante formula dos motivos de recurso nuevos. El undécimo estd basado en
la infraccién del articulo 20, apartado 14, del Reglamento n.° 806/2014, en relacién con el
articulo 20, apartados 11 y 15, del mismo Reglamento, y en un vicio sustancial de forma. El
duodécimo esta basado en la infraccién del articulo 20, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014,
en relacion con el articulo 20, apartados 3 y 5, del mismo Reglamento.

Con caracter preliminar, procede sefialar que la jurisprudencia ha circunscrito el alcance del
control ejercido por el Tribunal tanto en situaciones en las que el acto impugnado se basa en una
apreciacion de hechos de caracter cientifico y técnico de gran complejidad como cuando se trata
de apreciaciones econémicas complejas.

Por un lado, en las situaciones en que las autoridades de la Unién disponen de una amplia facultad
de apreciacion, en particular, en cuanto a la apreciacion de hechos de caracter cientifico y técnico
de gran complejidad para determinar la naturaleza y alcance de las medidas que adopten, el
control del juez de la Unidn debe limitarse a examinar si, al ejercer esa facultad de apreciacidn,
dichas autoridades incurrieron en error manifiesto o desviacion de poder o, también, si
rebasaron manifiestamente los limites de su facultad de apreciacion. En tal contexto, el juez de la
Unién no puede sustituir la apreciacion de los hechos de caracter cientifico y técnico efectuada
por las autoridades de la Unioén, Gnicas a quienes el Tratado FUE encomend¢6 dicha tarea, por la
suya propia (sentencias de 21 de julio de 2011, Etimine, C-15/10, EU:C:2011:504, apartado 60, y de
7 de marzo de 2013, Bilbaina de Alquitranes y otros/ECHA, T-93/10, EU:T:2013:106, apartado 76;
véase, asimismo, la sentencia de 11 de mayo de 2017, Deza/ECHA, T-115/15, EU:T:2017:329,
apartado 163 y jurisprudencia citada).

Por otro lado, en cuanto al control que el juez de la Unién ejerce sobre las apreciaciones
econdémicas complejas realizadas por las autoridades de la Unidn, cabe sefalar que este control es
un control limitado que se circunscribe necesariamente a comprobar el cumplimiento de las
normas de procedimiento y de motivacidn, la exactitud material de los hechos y la falta de error
manifiesto de apreciaciéon y de desviacién de poder. Asi pues, en el marco de este control,
tampoco corresponde al juez de la Unién sustituir la apreciaciéon econdémica de la autoridad
competente de la Unidn por la suya propia (véanse, en este sentido, las sentencias de 11 de julio de
1985, Remia y otros/Comisién, 42/84, EU:C:1985:327, apartado 34; de 10 de diciembre de 2020,
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Comune di Milano/Comisién, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, apartado 100 y jurisprudencia citada,
y de 16 de enero de 2020, Iberpotash/Comisién, T-257/18, EU:T:2020:1, apartado 96 y
jurisprudencia citada).

Habida cuenta de que las decisiones que la JUR debe adoptar en el marco de un procedimiento de
resolucion se basan en apreciaciones econdmicas y técnicas muy complejas, procede considerar
que los principios derivados de la jurisprudencia mencionada en los apartados 115 y 116
anteriores se aplican al control que el juez debe ejercer.

No obstante, si bien se reconoce a la JUR un margen de apreciacién en materia econémica y
técnica, ello no implica que el juez de la Unién deba abstenerse de controlar la interpretacién que
hace la JUR de los datos de caracter econdmico en los que se basa la decisién de esta. Asi, como ha
declarado el Tribunal de Justicia, aun en el caso de apreciaciones complejas, el juez de la Unién no
solo debe verificar la exactitud material de los elementos probatorios invocados, su fiabilidad y su
coherencia, sino también comprobar si tales elementos constituyen el conjunto de datos
pertinentes que deben tomarse en consideracidn para apreciar una situacién compleja y si son
adecuados para sostener las conclusiones que se deducen de ellos (véanse las sentencias de
22 de noviembre de 2007, Espaina/Lenzing, C-525/04 P, EU:C:2007:698, apartado 57 y
jurisprudencia citada; de 26 de marzo de 2019, Comisién/Italia, C-621/16 P, EU:C:2019:251,
apartado 104 vy jurisprudencia citada, y de 10 de diciembre de 2020, Comune di
Milano/Comisién, C-160/19 P, EU:C:2020:1012, apartado 115 y jurisprudencia citada).

A este respecto, para demostrar que la JUR ha incurrido en un error manifiesto en la apreciaciéon
de los hechos que pueda justificar la anulacién del dispositivo de resolucion, los elementos de
prueba aportados por la parte demandante deben ser suficientes para privar de plausibilidad a las
apreciaciones de los hechos tenidos en cuenta en dicho dispositivo (véanse, por analogia, las
sentencias de 14 de junio de 2018, Lubrizol France/Consejo, C-223/17 P, no publicada,
EU:C:2018:442, apartado 39; de 12 de diciembre de 1996, AIUFFASS y AKT/Comision,
T-380/94, EU:T:1996:195, apartado 59, y de 13 de diciembre de 2018, Comune di
Milano/Comisién, T-167/13, EU:T:2018:940, apartado 108 y jurisprudencia citada).

El Tribunal considera oportuno examinar, en primer lugar, las excepciones de ilegalidad
propuestas en los motivos de recurso tercero, cuarto y quinto, después el octavo motivo y, por
ultimo, los motivos restantes.

1. Tercer motivo de recurso, basado en una excepcion de ilegalidad por cuanto los
articulos 21 y 24 del Reglamento n.° 806/2014 vulneran los principios sobre delegacion de
competencias

La demandante alega que los articulos 21 y 24 del Reglamento n.° 806/2014 vulneran los principios
establecidos por las sentencias de 13 de junio de 1958, Meroni/Alta Autoridad (9/56,
EU:C:1958:7), vy de 22 de enero de 2014, Reino Unido/Parlamento y Consejo (C-270/12,
EU:C:2014:18), en materia de delegaciéon de competencias por las instituciones. A su juicio, la
delegacion a favor de la JUR de la competencia de amortizacién y conversién de los instrumentos
de capital, prevista en el articulo 21 del Reglamento n.° 806/2014, y de la competencia de venta del
negocio, prevista en el articulo 24 del mismo Reglamento, no cumple los tres requisitos
establecidos en estas sentencias. La demandante considera en este sentido que los objetivos no
estan establecidos con precisidn, las circunstancias y condiciones en las que cabe ejercer estas
competencias no estan delimitadas y no existen garantias de que se respete el principio de
proporcionalidad.
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La Comisidn, el Parlamento y el Consejo alegan, fundamentalmente, que el legislador de la Uni6n
no delegé facultades discrecionales a favor de la JUR, en la medida en que el dispositivo de
resolucion de la JUR solo produce efectos juridicos vinculantes si es aprobado por la Comisién o
por el Consejo. Sostienen que las facultades previstas en los articulos 21 y 24 del Reglamento
n.° 806/2014 requieren la aprobacién de la Comisién con arreglo a la sentencia de 13 de junio de
1958, Meroni/Alta Autoridad (9/56, EU:C:1958:7). Dado que la facultad de decidir sobre
cuestiones que impliquen apreciaciones discrecionales esta reservada a la Comisién o al Consejo,
estos asumen de este modo la responsabilidad juridica y politica de determinar la politica de
resolucién de la Unién.

Procede sefalar que los Tratados no contienen ninguna disposicion que prevea la atribucién de
competencias a un érgano o a una agencia de la Unidn. Asi, ni el articulo 290 TFUE, que prevé la
delegacion de la regulacion a la Comisién en actos legislativos, ni el articulo 291 TFUE, que
atribuye facultades de ejecucién a los Estados miembros, a la Comisidn y, en algunos casos
especificos, al Consejo, hacen referencia a las agencias (conclusiones del Abogado General
Jaaskinen presentadas en el asunto Reino Unido/Parlamento y Consejo, C-270/12,
EU:C:2013:562, punto 75).

Asi pues, es la jurisprudencia, y en particular la sentencia de 13 de junio de 1958, Meroni/Alta
Autoridad (9/56, EU:C:1958:7), la que estableci6 los principios en materia de delegacion de
facultades. Posteriormente, la sentencia de 22 de enero de 2014, Reino Unido/Parlamento y
Consejo (C-270/12, EU:C:2014:18), aplicé estos principios en el supuesto de que el legislador de
la Unién hubiera atribuido a una agencia facultades auténomas.

En el apartado 41 de la sentencia de 22 de enero de 2014, Reino Unido/Parlamento y Consejo
(C-270/12, EU:C:2014:18), el Tribunal de Justicia indic6 que, en la sentencia de 13 de junio de
1958, Meroni/Alta Autoridad (9/56, EU:C:1958:7), habia subrayado, en lo sustancial, que las
consecuencias derivadas de una delegacion de facultades son muy distintas segtin se refiera, por
una parte, a facultades de ejecucidn netamente delimitadas y cuyo uso, por ello, puede ser
controlado rigurosamente en relacién con criterios objetivos fijados por la autoridad delegante,
o0, por otra parte, a «una facultad discrecional, que implique una amplia libertad de apreciacidn,
que pueda traducirse a través del uso que se haga de ella en una verdadera politica econémica».

El Tribunal de Justicia afiadié que también indicd, en la sentencia de 13 de junio de 1958,
Meroni/Alta Autoridad (9/56, EU:C:1958:7), que una delegaciéon del primer tipo no puede
modificar notablemente las consecuencias que provoca el ejercicio de las facultades que concede,
mientras que una delegacion del segundo tipo, al sustituir las opciones de la autoridad delegante
por las de la autoridad delegada, realiza un «verdadero desplazamiento de responsabilidad»
(sentencia de 22 de enero de 2014, Reino Unido/Parlamento y Consejo, C-270/12, EU:C:2014:18,
apartado 42).

Con caracter preliminar, procede sefnalar que el procedimiento de adopcién de las medidas de
resoluciéon establecido por el legislador en el Reglamento n.° 806/2014 traia causa de las
observaciones formuladas por el Servicio Juridico del Consejo en un dictamen de 7 de octubre de
2013, relativo a la propuesta de Reglamento de la Comisidon, que tenia por objeto apreciar la
compatibilidad del procedimiento previsto inicialmente en la propuesta de Reglamento con los
principios en materia de delegacién de facultades, tal como fueron interpretados en la sentencia
de 13 de junio de 1958, Meroni/Alta Autoridad (9/56, EU:C:1958:7).
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En un principio, en la propuesta de Reglamento examinada en dicho dictamen, el reparto de
competencias entre la Comisiéon y la JUR era diferente del que finalmente se adopté en el
Reglamento n.° 806/2014. En particular, la Comisién tenia la facultad de someter una entidad a
resolucidén, de establecer un marco para la utilizacién de los instrumentos de resolucién y de
decidir si, y de qué modo, debian ejercerse las competencias de amortizacidn y conversion de los
instrumentos de capital, y la JUR, de conformidad con el marco fijado por la Comisién, era
competente para adoptar las decisiones dirigidas a las autoridades nacionales de resolucidn.

En su dictamen, el Servicio Juridico del Consejo senalé que determinadas medidas que la JUR
podia incluir en una decision de resolucién no quedaban definidas con suficiente precision. El
Servicio Juridico del Consejo consider6 que el sistema general y la estructura de la propuesta de
Reglamento, en la que la Comisiéon adopta la decisién de resolucién de base y la JUR estd
obligada a actuar en el marco de los criterios establecidos por la Comisién, eran conformes con el
Derecho de la Unién tal como se interpreta en la sentencia de 13 de junio de 1958, Meroni/Alta
Autoridad (9/56, EU:C:1958:7). No obstante, estimé que las facultades de la JUR para aplicar los
instrumentos de resoluciéon y sus decisiones parecian, en cierta medida, ser de caracter
discrecional e ir mds alla del ejercicio de facultades puramente técnicas. Concluyé que, por tanto,
podria ser necesario o bien incluir en el Reglamento otras disposiciones con el fin de delimitar
correctamente la aplicacion por la JUR de los instrumentos de resolucion, o bien prever la
participacidn en el ejercicio de esas facultades de una institucién de la Unidn que cuente con
competencias de ejecucion.

El legislador de la Unién, tomando en consideracion este dictamen del Servicio Juridico del
Consejo, modificéd el mecanismo de adopcion de las medidas de resoluciéon. Habida cuenta de
que la adopcién de una medida de resolucién implica un margen de apreciacién discrecional, el
legislador reservo esta competencia a una institucién y no a la JUR.

Asi se desprende, en particular, de los considerandos 24 y 26 del Reglamento n.° 806/2014, que
establecen:

«(24) Teniendo en cuenta que solo las instituciones de la Unién pueden establecer la politica de
resolucion de la Unién y que sigue existiendo un margen de discrecion para adoptar cada
dispositivo de resolucion especifico, es necesario prever una intervencién adecuada del
Consejo y de la Comision, en cuanto instituciones que, de conformidad con el
articulo 291 [TFUE], pueden ejercer competencias de ejecucion. La evaluacién de los
aspectos discrecionales de las decisiones de resoluciéon tomadas por la Junta debe ser
efectuada por la Comision. Dada la considerable repercusion que las decisiones de
resolucién tienen sobre la estabilidad financiera de los Estados miembros y de la Unién
como tal, asi como sobre la soberania presupuestaria de los Estados miembros, es
importante que se confieran al Consejo competencias de ejecucién para tomar
determinadas decisiones en materia de resolucién. Debe ser por tanto el Consejo quien, a
propuesta de la Comision, ejerza un control efectivo de la evaluacién realizada por la Junta
sobre la existencia de un interés publico y quien evalie cualquier modificacion
significativa del importe del Fondo que deba utilizarse en una medida de resolucién
concreta.
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(26) [...] Si la Junta considera que se cumplen todos los criterios para poner en marcha una
resolucion, debe adoptar el dispositivo de resolucion. El procedimiento relativo a la
adopcidn del dispositivo de resolucion, en el que intervienen tanto la Comisién como el
Consejo, refuerza la necesaria independencia operativa de la Junta, al tiempo que respeta
el principio de delegacion de poderes en las agencias tal y como lo ha interpretado el
Tribunal de Justicia de la Unién Europea [...]. Por consiguiente, el presente Reglamento
establece que el dispositivo de resolucién adoptado por la Junta solo entre en vigor si, en el
plazo de 24 horas tras su adopcién por la Junta, ni la Comisiéon ni el Consejo presentan
objeciones al mismo, o si el dispositivo de resolucién es aprobado por la Comision. Los
motivos por los que el Consejo, a propuesta de la Comision, puede presentar objeciones al
dispositivo de resolucion de la Junta deben limitarse estrictamente a la existencia de un
interés publico y a modificaciones significativas por parte de la Comisién del importe del
Fondo que deba utilizarse con respecto a lo propuesto por la Junta. [...] En su calidad de
observadora en las reuniones de la Junta, la Comisidn, con cardcter permanente, debe
comprobar que el dispositivo de resoluciéon adoptado por la Junta sea plenamente
conforme con el presente Reglamento, garantice un equilibrio adecuado entre los distintos
objetivos e intereses en juego, respete el interés publico y que se preserve la integridad del
mercado interior. Teniendo en cuenta que la medida de resolucién exige un proceso de
toma de decisiones sumamente rdpido, el Consejo y la Comisién deben cooperar
estrechamente, sin que el Consejo repita el trabajo preparatorio ya emprendido por la
Comision. [...]»

Asi, por lo que respecta al procedimiento de resolucidn, el articulo 18, apartado 7, del Reglamento
n.° 806/2014 establece que la Comisién o bien aprueba el dispositivo de resolucién, o bien lo
rechaza teniendo en cuenta los aspectos discrecionales de este, y que un dispositivo de resolucién
solo podra entrar en vigor si ni el Consejo ni la Comisién presentan objeciones al mismo en el
plazo de 24 horas tras su transmisién por la JUR.

Por consiguiente, con arreglo al articulo 18, apartado 7, del Reglamento n.° 806/2014, es necesario
que una instituciéon de la Unidn, a saber, la Comisiéon o el Consejo, apruebe el dispositivo de
resolucion teniendo en cuenta sus aspectos discrecionales para que este produzca efectos
juridicos. De este modo, el legislador de la Unién ha confiado a una institucién la responsabilidad
juridica y politica de determinar la politica de la Unién en materia de resolucidn, evitando asi un
«verdadero desplazamiento de responsabilidad» en el sentido de la sentencia de 13 de junio de
1958, Meroni/Alta Autoridad (9/56, EU:C:1958:7).

Como sostienen la Comisién, el Parlamento y el Consejo, el legislador europeo, al establecer el
procedimiento de adopcién de una medida de resoluciéon prevista por el Reglamento
n.° 806/2014 y al reservar expresamente la decision sobre los aspectos discrecionales de tal
medida a las instituciones de la Union, no delegé a favor de la JUR facultades auténomas.

A la luz de estas consideraciones, procede examinar las competencias conferidas a la JUR por el
articulo 21 del Reglamento n.° 806/2014, relativo a la competencia de amortizacién y conversion
de los instrumentos de capital, y por el articulo 24 del mismo Reglamento, relativo al
instrumento de venta del negocio, a los que se refiere la excepcion de ilegalidad propuesta por la
demandante.

Es preciso comenzar sefialando que la eleccion del instrumento de venta del negocio y el ejercicio

de la competencia de amortizacion y de conversidn de los instrumentos de capital en el marco de
una medida de resolucién suponen que se cumplan las condiciones de adopcién de un dispositivo

22 ECLL:EU:T:2022:315



137

138

139

140

141

142

143

SENTENCIA DE 1.6.2022 — Asunto T-628/17
Akris INVEST / ComisION Y JUR

de resolucién establecidas en el articulo 18, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014. En
particular, implican que la medida de resolucidn sea necesaria en aras del interés publico, en el
sentido del articulo 18, apartado 1, letra c), del Reglamento n.° 806/2014.

Pues bien, con arreglo al articulo 18, apartado 7, parrafo tercero, letra a), del Reglamento
n.° 806/2014, la Comisidn, tras la transmisién del dispositivo de resolucion por la JUR, puede
proponer al Consejo que rechace el dispositivo de resolucién en el caso de que el dispositivo de
resolucién adoptado por la JUR no cumpla el criterio de interés publico mencionado en el
apartado 1, letra c), de dicho articulo.

El cumplimiento de la condicién establecida en el articulo 18, apartado 1, letra c), del Reglamento
n.° 806/2014 determina la decisién de someter a una entidad a un procedimiento de resolucién, y
el control de la necesidad de la medida en relacion con el interés publico implica el ejercicio de una
facultad discrecional que supone un amplio margen de apreciacién. Por este motivo, el legislador
de la Unién confirié expresamente a la Comisidn, y eventualmente al Consejo, y no a la JUR, el
control del cumplimiento de dicha condicién.

Segun el articulo 18, apartado 5, del Reglamento n.> 806/2014, «a efectos de lo dispuesto en el
apartado 1, letra c), del presente articulo una medida de resoluciéon se considerard de interés
publico si resulta necesaria para alcanzar, de forma proporcionada, uno o varios de los objetivos
de resolucion expuestos en el articulo 14, mientras que una liquidacion del ente a través de los
procedimientos de insolvencia ordinarios no permitiria alcanzar en la misma medida los citados
objetivos».

El articulo 14, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014, establece:

«Cuando actien en el marco del procedimiento de resolucion a que se refiere el articulo 18, la Junta, el
Consejo y la Comisidn y, cuando corresponda, las autoridades nacionales de resolucion, ejerciendo sus
respectivas responsabilidades, tendran en cuenta los objetivos de esta y elegirdan los instrumentos y
competencias de resolucidn que, en su opinién, mejor se encaminen a los objetivos de la resolucién
fijados segun las circunstancias del caso.»

De ello se desprende que corresponde a la Comisién, en el marco de su evaluaciéon del
cumplimiento del criterio de interés publico, apreciar si la eleccién del instrumento de resolucién
y si el ejercicio de la competencia de amortizacién y de conversién de los instrumentos de capital
son adecuados y proporcionados a los objetivos de la resoluciéon. También se desprende de ello
que la Comisién debe apreciar si el dispositivo de resolucién previsto por la JUR se adapta a las
circunstancias propias del ente afectado, habida cuenta, en particular, de los motivos por los que
se considerd que este estaba en graves dificultades o probablemente iba a estarlo.

Por consiguiente, por un lado, procede considerar que la elecciéon del instrumento de venta del
negocio previsto en el articulo 24 del Reglamento n.° 806/2014 como instrumento de resolucién
participa de la proporcionalidad de la medida a la luz del criterio de interés publico y que el
Reglamento n.° 806/2014 prevé expresamente que corresponde a la Comisiéon aprobarla o
rechazarla. Por lo tanto, debe considerarse que este articulo no confiere facultad discrecional
alguna a la JUR.

Por otro lado, por lo que respecta al ejercicio de la competencia de amortizacion y conversion de
los instrumentos de capital prevista en el articulo 21 del Reglamento n.° 806/2014, procede sefalar
que este articulo realiza numerosas remisiones al procedimiento del articulo 18 del mismo
Reglamento, en particular en el apartado 9 del articulo 21, que establece que, «cuando se
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cumpla[n] alguna de las condiciones contempladas en el apartado 1, [asi] como las condiciones
mencionadas en el articulo 18, apartado 1, sera de aplicacién el procedimiento establecido en el
articulo 18, apartados 6, 7 y 8». Asi pues, la decisién de amortizar y convertir los instrumentos de
capital del ente de que se trate estd sujeta al procedimiento de adopcion del dispositivo de
resolucion del articulo 18 del Reglamento n.° 806/2014 y, en particular, a la aprobacién de la
Comision.

Ademads, la competencia de amortizacién y de conversion de los instrumentos de capital forma
parte de las competencias de resolucién contempladas en el articulo 14, apartado 1, del
Reglamento n.° 806/2014, cuya utilizacién debe ser proporcionada a la luz de los objetivos de la
resolucién y que corresponden a la apreciacion por la Comisién del cumplimiento del criterio de
interés publico. Por lo tanto, procede considerar que el articulo 21 del Reglamento n.° 806/2014 no
confiere a la JUR facultad discrecional alguna.

Por otra parte, procede recordar que la eleccion del instrumento de venta del negocio y el ejercicio
de la competencia de amortizacién y de conversion de los instrumentos de capital, como
elementos esenciales del dispositivo de resolucion, solo producen efectos juridicos si una
institucion de la Unidn, a saber, la Comisién o el Consejo, los ha aprobado.

Por lo tanto, procede considerar que los articulos 21 y 24 del Reglamento n.° 806/2014 no

contienen una delegacidén de competencias auténomas en la JUR en el sentido de la sentencia de
13 de junio de 1958, Meroni/Alta Autoridad (9/56, EU:C:1958:7).

Mediante sus alegaciones, la demandante alega, en esencia, que la delegacion de facultades
conferidas a la JUR por los articulos 21 y 24 del Reglamento n.° 806/2014 no respeta los requisitos
establecidos en la sentencia de 22 de enero de 2014, Reino Unido/Parlamento y Consejo
(C-270/12, EU:C:2014:18), mencionados en el apartado 121 de la presente sentencia.

Pues bien, en la medida en que se ha declarado que los articulos 21 y 24 del Reglamento
n.° 806/2014 no conducen a una delegacién de competencias a la JUR, los requisitos establecidos
por el Tribunal de Justicia en la sentencia de 22 de enero de 2014, Reino Unido/Parlamento y
Consejo (C-270/12, EU:C:2014:18), dirigidos a apreciar si una delegacién de facultades
auténomas conferidas a una agencia era conforme con los principios establecidos en la sentencia
de 13 de junio de 1958, Meroni/Alta Autoridad (9/56, EU:C:1958:7), no son, por tanto, aplicables
al presente asunto. Por lo tanto, carecen de pertinencia las alegaciones de la demandante dirigidas
a demostrar que no se cumplian los requisitos establecidos en dicha sentencia.

De todo lo anterior se desprende que debe desestimarse la excepcién de ilegalidad de los
articulos 21 y 24 del Reglamento n.° 806/2014.

2. Cuarto motivo de recurso, basado en una excepcion de ilegalidad por cuanto los
articulos 15 y 22 del Reglamento n.° 806/2014 violan el derecho de propiedad, consagrado
en el articulo 17 de la Carta, y vulneran el principio de proporcionalidad establecido en el
articulo 5 TUE, apartado 4

La demandante, con fundamento en el articulo 277 TFUE, propone una excepcion de ilegalidad de
los articulos 15 y 22 del Reglamento n.° 806/2014. Alega, fundamentalmente, que estas
disposiciones, en la medida en que obligan a que los accionistas asuman las primeras pérdidas,
con independencia de las circunstancias, violan, por un lado, el derecho de propiedad
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garantizado por el articulo 17 de la Carta, sin que esta violacidn pueda considerarse justificada con
arreglo al articulo 52, apartado 1, de la Carta, y vulneran, por otro lado, el principio de
proporcionalidad garantizado por el articulo 5 TUE, apartado 4.

La demandante sostiene que los articulos 15 y 22 del Reglamento n.> 806/2014 restringen el
derecho de propiedad de los accionistas, ya que estos son quienes deben asumir las pérdidas
derivadas de la resolucién. Considera que estos articulos impiden contemplar soluciones menos
restrictivas y, en consecuencia, no cumplen los requisitos establecidos en el articulo 52,
apartado 1, de la Carta. A este respecto, la demandante sostiene que no es posible establecer una
presuncién general con arreglo a la cual existe un interés publico en que las pérdidas sean
asumidas en primer lugar por los accionistas, sin que sea posible examinar otras medidas. La
demandante estima que la autoridad publica deberia poder valorar, en cada caso concreto y
atendiendo a la situacion de las finanzas publicas, a la situacion del mercado, al contexto
econdmico y a la solvencia de la entidad, el interés ptblico en que no se utilicen fondos publicos
o no se recurra al FUR.

La demandante sostiene, asimismo, que los articulos 15 y 22 del Reglamento n.° 806/2014
vulneran el principio de proporcionalidad garantizado por el articulo 5 TUE, apartado 4, dado
que la JUR deberia poder verificar caso por caso si existe un interés publico en que los accionistas
asuman las pérdidas o si debe prevalecer, habida cuenta de las circunstancias de cada caso, el
derecho de propiedad. La demandante afirma que estos articulos también establecen una
discriminacion entre las diferentes categorias de acreedores, en particular en relaciéon con el
articulo 27, apartado 3, del Reglamento n.° 806/2014.

Con caracter preliminar, procede recordar que las disposiciones cuya legalidad impugna la
demandante contienen principios generales que rigen la resolucién o los instrumentos de
resolucion.

El articulo 15, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014, establece:

«Cuando actten en el marco del procedimiento de resolucién a que se refiere el articulo 18, la
Junta, el Consejo, la Comisiéon y, cuando proceda, las autoridades nacionales de resolucion
tomaran todas las medidas oportunas para garantizar que la medida de resolucion se ajuste a los
principios siguientes:

a) que los accionistas de la entidad objeto de resoluciéon asuman las primeras pérdidas;

[...]».

Con arreglo al articulo 22, apartado 1, del Reglamento n.® 806/2014:

«Cuando la Junta decida aplicar un instrumento de resolucién a un ente o grupo de los contemplados
en el articulo 7, apartado 2, o a un ente o grupo de los contemplados en el articulo 7, apartado 4,
letra b), y apartado 5, por cumplirse las condiciones para la aplicacion dichos apartados, y esta
medida de resoluciéon suponga pérdidas a cargo de los acreedores o la conversion de sus créditos, la
Junta daré instrucciones a las autoridades nacionales de resolucién para que ejerzan la competencia
de amortizacién y conversion de los instrumentos de capital pertinentes de conformidad con el
articulo 21 inmediatamente antes de la aplicacién del instrumento de resoluciéon o de manera
simultdnea respecto a dicha aplicacion.»
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Procede considerar que la amortizacién y la conversion de los instrumentos de capital previstas en
el articulo 22 del Reglamento n.° 806/2014 constituyen una aplicacién del principio, previsto en el
articulo 15 del mismo Reglamento, segtn el cual los accionistas asumen las primeras pérdidas.

A tenor del articulo 17, apartado 1, de la Carta:

«Toda persona tiene derecho a disfrutar de la propiedad de los bienes que haya adquirido legalmente, a
usarlos, a disponer de ellos y a legarlos. Nadie puede ser privado de su propiedad més que por causa de
utilidad publica, en los casos y condiciones previstos en la ley y a cambio, en un tiempo razonable, de
una justa indemnizacién por su pérdida. El uso de los bienes podra regularse por ley en la medida que
resulte necesario para el interés general.»

A tenor del articulo 52, apartado 1, de la Carta:

«Cualquier limitacién del ejercicio de los derechos y libertades reconocidos por la presente Carta
debera ser establecida por la ley y respetar el contenido esencial de dichos derechos y libertades.
Dentro del respeto del principio de proporcionalidad, solo podran introducirse limitaciones cuando
sean necesarias y respondan efectivamente a objetivos de interés general reconocidos por la Unién o
a la necesidad de proteccidn de los derechos y libertades de los demas.»

Procede recordar que, segun reiterada jurisprudencia, el derecho de propiedad garantizado por el
articulo 17, apartado 1, de la Carta no constituye una prerrogativa absoluta y su ejercicio puede ser
objeto de restricciones justificadas por objetivos de interés general perseguidos por la Unién. Por
consiguiente, tal como se desprende del articulo 52, apartado 1, de la Carta, pueden imponerse
restricciones al ejercicio del derecho de propiedad, siempre y cuando estas restricciones
respondan efectivamente a la consecucidén de objetivos de interés general y no constituyan,
habida cuenta del objetivo perseguido, una intervencién desmesurada e intolerable que afecte a la
propia esencia del derecho asi garantizado (véanse las sentencias de 20 de septiembre de 2016,
Ledra Advertising y otros/Comisién y BCE, C-8/15 P a C-10/15 P, EU:C:2016:701, apartados 69
y 70 y jurisprudencia citada; de 16 de julio de 2020, Adusbef y otros, C-686/18, EU:C:2020:567,
apartado 85, y de 23 de mayo de 2019, Steinhoff y otros/BCE, T-107/17, EU:T:2019:353,
apartado 100).

De ello se desprende que el derecho de propiedad no es un derecho absoluto, sino que puede ser
objeto de limitaciones si estas estan previstas en las normas aplicables, son necesarias para la
consecucion de un objetivo general y resultan proporcionadas a dicho objetivo.

En primer lugar, de la jurisprudencia se deduce que los servicios financieros desempefian un papel
fundamental en la economia de la Unién. Los bancos y las entidades de crédito son una fuente
esencial de financiacidon para las empresas que operan en los diferentes mercados. Ademas, los
bancos estdn a menudo interconectados y muchos de ellos ejercen sus actividades en el plano
internacional. Por esa razén las dificultades de uno o de varios bancos pueden propagarse
rapidamente a los otros, en el Estado miembro en cuestion o en otros Estados miembros. Ello
puede a su vez producir efectos en cadena negativos en otros sectores de la economia (sentencias
de 19 de julio de 2016, Kotnik y otros, C-526/14, EU:C:2016:570, apartado 50; de 20 de septiembre
de 2016, Ledra Advertising y otros/Comisién y BCE, C-8/15 P a C-10/15 P, EU:C:2016:701,
apartado 72, y de 25 de marzo de 2021, Balgarska Narodna Banka, C-501/18, EU:C:2021:249,
apartado 108).
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Segiin el Tribunal de Justicia, el objetivo de garantizar la estabilidad del sistema financiero,
evitando a la vez un gasto publico excesivo y minimizando la distorsién de la competencia,
constituye un interés publico superior (sentencia de 19 de julio de 2016, Kotnik y otros,
C-526/14, EU:C:2016:570, apartado 69).

El Tribunal de Justicia ya ha declarado que, habida cuenta del objetivo consistente en garantizar la
estabilidad del sistema bancario en la zona del euro y del riesgo inminente de pérdidas financieras
al que habrian estado expuestos los depositantes de los bancos afectados en caso de quiebra de
estos, podian justificarse determinadas restricciones del derecho de propiedad (véase, en este
sentido, la sentencia de 20 de septiembre de 2016, Ledra Advertising y otros/Comisién y BCE,
C-8/15 P a C-10/15 P, EU:C:2016:701, apartado 74).

El Tribunal de Justicia también ha declarado que, si bien hay un claro interés general en garantizar
en toda la Unién una proteccién fuerte y coherente de los inversores, no puede considerarse que
ese interés prevalezca en todo caso sobre el interés ptblico consistente en garantizar la estabilidad
del sistema financiero (sentencias de 19 de julio de 2016, Kotnik y otros, C-526/14, EU:C:2016:570,
apartado 91, y de 8 de noviembre de 2016, Dowling y otros, C-41/15, EU:C:2016:836, apartado 54).

A este respecto, el considerando 61 del Reglamento n.° 806/2014 afirma que las limitaciones de los
derechos de los accionistas y acreedores deben respetar el articulo 52 de la Carta y que los
instrumentos de resolucion solo deben aplicarse a los entes que estén en graves dificultades o que
probablemente vayan a estarlo, y inicamente cuando sea necesario para conseguir la estabilidad
financiera en aras del interés general.

Debe senalarse que los articulos 15, apartado 1, y 22, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014
establecen expresamente que se aplicardn en el marco de una medida de resolucién, lo que
implica que responden a los objetivos de una resolucion.

A este respecto, el articulo 14, apartado 2, del Reglamento n.° 806/2014, prevé que los objetivos de
la resolucién son los siguientes: garantizar la continuidad de las funciones esenciales; evitar
repercusiones negativas importantes sobre la estabilidad financiera, especialmente previniendo el
contagio; proteger los fondos publicos minimizando la dependencia respecto de ayudas
financieras publicas extraordinarias; proteger a los depositantes, y proteger los fondos y los
activos de los clientes.

Por lo tanto, procede considerar que el objetivo perseguido por una medida de resolucién dirigida
a garantizar la estabilidad del sistema financiero constituye un objetivo de interés general que, con
arreglo a la jurisprudencia citada en los anteriores apartados 162 a 164, puede justificar
determinadas restricciones del derecho de propiedad. Las limitaciones del derecho de propiedad
de los accionistas que podrian derivarse de los articulos 15 y 22 del Reglamento n.° 806/2014
responden a ese mismo objetivo de interés general reconocido por la Unién y, por tanto, pueden
estar justificadas, de conformidad con los requisitos del articulo 52, apartado 1, de la Carta.

En segundo lugar, procede recordar que la aplicacién de los articulos 15 y 22 del Reglamento
n.° 806/2014 presupone que se cumplan las condiciones para la adopcién de una medida de
resolucion.

Por lo que respecta a las condiciones para la adopcién de una medida de resolucidn, el articulo 18,

apartado 1, del Reglamento n.> 806/2014 establece que el ente al que se refiere la medida de
resolucion debe estar en graves dificultades o probablemente vaya a estarlo, que no deben existir
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perspectivas razonables de que otras medidas alternativas del sector privado o de supervision
puedan impedir su inviabilidad en un plazo de tiempo razonable, y que la medida de resolucién
ha de ser necesaria para el interés publico.

Asimismo, procede sefialar, como se desprende en particular del articulo 18, apartado 8, del
Reglamento n.° 806/2014, que una medida de resolucién constituye una solucién alternativa a un
procedimiento de insolvencia ordinario.

El Tribunal de Justicia ha declarado que, trataindose de los accionistas de los bancos, segin el
régimen general aplicable al estatuto de los accionistas de las sociedades an6nimas, estos asumen
plenamente el riesgo de sus inversiones (sentencia de 19 de julio de 2016, Kotnik y otros,
C-526/14, EU:C:2016:570, apartado 73).

El Tribunal de Justicia ha considerado, en el ambito de las ayudas de Estado, que, toda vez que los
accionistas son responsables de las deudas del banco hasta la cuantia del capital social de este, no
puede considerarse que afecte a su derecho de propiedad el hecho de que los puntos 40 a 46 de la
Comunicacion de la Comision sobre la aplicacidn, a partir del 1 de agosto de 2013, de la normativa
sobre ayudas estatales a las medidas de apoyo en favor de los bancos en el contexto de la crisis
financiera («Comunicacién bancaria») (DO 2013, C 216, p. 1) exijan que, antes de la concesién
de una ayuda de Estado, para eliminar el déficit de capital de un banco, esos accionistas
contribuyan a cubrir las pérdidas sufridas por el banco en igual medida que si no se concediera
una ayuda de Estado (sentencia de 19 de julio de 2016, Kotnik y otros, C-526/14, EU:C:2016:570,
apartado 74).

Procede considerar por analogia que, en el caso de una entidad objeto de una medida de
resolucion, la aplicacion del principio segiin el cual los accionistas son quienes asumen las
primeras pérdidas, previsto en el articulo 15 del Reglamento n.> 806/2014, y el ejercicio de la
competencia de amortizaciéon y conversiéon de los instrumentos de capital, prevista en el
articulo 22 del mismo Reglamento, son consecuencia de que los accionistas de una entidad deben
soportar los riesgos inherentes a sus inversiones y de que, al ser dicha entidad objeto de resolucion
debido a sus graves dificultades, deben soportar las consecuencias econdmicas de esta.

La demandante formula varias alegaciones dirigidas a sostener que los articulos 15 y 22 del
Reglamento n.° 806/2014 vulneran el principio de proporcionalidad en la medida en que no
permiten un analisis caso por caso o el examen de otras soluciones.

Segun reiterada jurisprudencia, el principio de proporcionalidad, que forma parte de los principios
generales del Derecho de la Unidn, exige que los actos de las instituciones de la Unién no rebasen
los limites de lo que resulta adecuado y necesario para el logro de los objetivos legitimos
perseguidos por la normativa controvertida, entendiéndose que, cuando se ofrezca una eleccién
entre varias medidas adecuadas, debe recurrirse a la menos onerosa y que las desventajas
ocasionadas no deben ser desproporcionadas con respecto a los objetivos perseguidos [véanse las
sentencias de 30 de abril de 2019, Italia/Consejo (Cuota de pesca del pez espada del
Mediterraneo), C-611/17, EU:C:2019:332, apartado 55 y jurisprudencia citada, y de 6 de mayo de
2021, Bayer CropScience y Bayer/Comision, C-499/18 P, EU:C:2021:367, apartado 166 y
jurisprudencia citada]. A este principio se hace referencia en el articulo 5 TUE, apartado 4, asi
como en el articulo 1 del Protocolo sobre la aplicacion de los principios de subsidiariedad y
proporcionalidad, incorporado como anexo al Tratado UE y al Tratado FUE.
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En primer término, la demandante sostiene que los articulos 15 y 22 del Reglamento n.° 806/2014
se aplican en cualquier circunstancia, sin que se tengan en cuenta las circunstancias de cada caso.

Ciertamente, el articulo 15 del Reglamento n.° 806/2014 contiene un principio que debe orientar
cualquier medida de resolucion, en cuanto que los accionistas deben asumir los riesgos vinculados
a sus inversiones. A este respecto, procede recordar que, con arreglo a la jurisprudencia citada en
el apartado 173 anterior, la contribuciéon de los accionistas a las pérdidas del banco no puede
constituir una lesién de su derecho de propiedad.

Sin embargo, contrariamente a lo que parece sostener la demandante, la aplicaciéon de este
principio no conduce automadticamente al ejercicio de la competencia de amortizaciéon y de
conversidn de los instrumentos de capital, prevista en el articulo 22 del Reglamento n.° 806/2014,
en cada caso en que un ente sea objeto de una medida de resolucién.

Asi, por lo que respecta a la participacion de los accionistas y de los acreedores, el articulo 21 del
Reglamento n.° 806/2014 indica las condiciones en las que se ejerce la competencia de
amortizacién y conversion de instrumentos de capital.

Ademas, procede sefalar que el articulo 22 del Reglamento n.° 806/2014 no exige la aplicacion de
un instrumento de resolucidn especifico. Corresponde a la JUR y a la Comisién decidir, en funcién
de las circunstancias del caso de que se trate, cudl es el instrumento de resolucién mas adecuado.

En segundo término, la demandante sostiene que los articulos 15y 22 del Reglamento n.° 806/2014
impiden buscar soluciones menos restrictivas, como la utilizacién del FUR o el recurso a fondos
publicos o préstamos, en funcién de las circunstancias. Procede considerar que esta alegacién se
basa en una comprension errénea del mecanismo de resolucion.

En efecto, por un lado, de conformidad con el articulo 18, apartado 1, letra b), del Reglamento
n.° 806/2014, la adopcién de una medida de resolucion y, por ende, el ejercicio, en ese marco, de
la competencia de amortizacién y de conversién de los instrumentos de capital presuponen la
inexistencia de una solucién alternativa del sector privado o de supervision.

Por lo tanto, las soluciones menos restrictivas planteadas por la demandante no pueden
considerarse medidas alternativas a la participacién de los accionistas y de los acreedores en el
marco de una medida de resolucion.

Ademds, la demandante parece no tener en cuenta que la medida de resolucién constituye una
alternativa a una situaciéon de liquidaciéon del ente segin un procedimiento de insolvencia
ordinario. Si las dificultades a las que se enfrenta un banco pudieran resolverse mediante
préstamos, ya sean de cardcter publico o privado, no podria iniciarse un procedimiento de
resolucion, ya que no se cumpliria la condicion establecida en el articulo 18, apartado 1, letra b),
del Reglamento n.° 806/2014.

Por otro lado, procede sefialar que la concesién de una ayuda de Estado o de una ayuda del FUR no
estd excluida en el contexto de una medida de resolucién con arreglo al articulo 19 del Reglamento
n.° 806/2014. Asi pues, contrariamente a lo que sostiene la demandante, en funcién de las
circunstancias del caso concreto, la JUR y la Comisién pueden decidir autorizar el recurso a
fondos publicos o la utilizaciéon del FUR.
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En tercer término, la demandante afade, en la réplica, que los articulos 15 y 22 del Reglamento
n.° 806/2014 no permiten recurrir a soluciones mas flexibles, en particular en caso de crisis de
liquidez, que no constituye el problema mas grave al que puede enfrentarse un banco, como
pueden ser los préstamos de las autoridades publicas o una inyeccién de liquidez del BCE.

Mediante esta alegacién, la demandante parece reprochar al legislador no haber previsto en el
articulo 22 del Reglamento n.° 806/2014 una solucién diferente a una medida de resolucién para
solventar las dificultades que un banco puede encontrar. Basta con sefialar que esta alegacion es
inoperante, en la medida en que, si un banco no se encuentra en una situacion en la que cumple
condiciones para ser objeto de una medida de resolucion, tal supuesto no estd comprendido en el
ambito de aplicacion del Reglamento n.° 806/2014.

En cualquier caso, contrariamente a lo que sostiene la demandante, una crisis de liquidez puede
conducir a un banco a una situaciéon en la que no pueda hacer frente al pago de sus deudas o
demads pasivos a su vencimiento, o en la que existan elementos objetivos que indiquen que no
podréd en un futuro cercano, lo que constituye uno de los supuestos, previsto en el articulo 18,
apartado 4, letra c), del Reglamento n.° 806/2014, en el que se considerard que un ente tiene
graves dificultades o probablemente vaya a tenerlas.

En cuarto término, la demandante sostiene que los articulos 15 y 22 del Reglamento n.° 806/2014
vulneran también el principio de proporcionalidad en la medida en que establecen una
discriminaciéon entre las diferentes categorias de acreedores y que se concede un trato
privilegiado injustificado a los tenedores de depésitos.

Es preciso recordar que el principio de igualdad de trato constituye un principio general del
Derecho de la Unioén, actualmente consagrado en los articulos 20 y 21 de la Carta, que exige que
no se traten de manera diferente situaciones andlogas y que situaciones diferentes no sean
tratadas de manera idéntica, salvo que este trato esté justificado objetivamente (sentencias de
9 de marzo de 2017, Milkova, C-406/15, EU:C:2017:198, apartado 55; de 16 de diciembre de
2020, Consejo y otros/K. Chrysostomides & Co. y otros, C-597/18 P, C-598/18 P, C-603/18 P
y C-604/18 P, EU:C:2020:1028, apartado 191, y de 3 de junio de 2021, Hungria/Parlamento,
C-650/18, EU:C:2021:426, apartado 98).

A este respecto, basta con seiialar que, por un lado, el articulo 15, apartado 1, letra b), del
Reglamento n.° 806/2014 establece que «los acreedores de la entidad objeto de resolucién
asuman pérdidas después de los accionistas, de acuerdo con el orden de prelacion de los créditos
establecido por el articulo 17, salvo que el presente Reglamento disponga expresamente otra
cosa». El articulo 15, apartado 1, letra f), del Reglamento n.° 806/2014 prevé que los acreedores
de la misma categoria sean tratados de forma equitativa.

Ademas, el articulo 21, apartado 10, del Reglamento n.° 806/2014 indica también que «la Junta
velara por que las autoridades nacionales de resolucién ejerzan las facultades de amortizaciéon o
de conversion sin demora, de acuerdo con la prelacién de los créditos establecida por el
articulo 17». Esta disposicion establece un orden de prelacidn de los créditos y distingue, a este
respecto, diferentes categorias de acreedores, los titulares de instrumentos de capital ordinario
de nivel 1, los titulares de instrumentos de capital adicional de nivel 1 y los titulares de
instrumentos de capital de nivel 2.

30 ECLL:EU:T:2022:315



194

195

196

197

198

199

200

201

SENTENCIA DE 1.6.2022 — Asunto T-628/17
Akris INVEST / ComisION Y JUR

Los accionistas y acreedores titulares de instrumentos subordinados, segiin su pertenencia a una
de estas categorias, no se encuentran en una situacién comparable y pueden recibir un trato
diferente segtn el orden de prelacion de sus créditos. Ademas, el respeto del principio de no
discriminacion entre los acreedores estd garantizado por el articulo 15, apartado 1, letra f), del
Reglamento n.° 806/2014.

Por otro lado, los accionistas de un banco no se encuentran en una situacion comparable a la de
los depositantes. A diferencia de los accionistas, no puede considerarse que los depositantes sean
inversores que deban asumir los riesgos econémicos de una inversion en el capital social del
banco.

Ademds, la proteccién de los depositantes forma parte de los objetivos de resolucién en virtud del
articulo 14, apartado 2, letra d), del Reglamento n.° 806/2014 y se recuerda en el articulo 15,
apartado 1, letra h), del mismo Reglamento. El Reglamento n.° 806/2014 garantiza asi la
conformidad de una medida de resolucién con los principios establecidos por la Directiva
2014/49/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, relativa a los sistemas
de garantia de depésitos (DO 2014, L 173, p. 149).

De lo anterior se desprende que la demandante no ha demostrado que los articulos 15 y 22 del
Reglamento n.° 806/2014 hayan conducido a una restriccién desproporcionada del derecho de
propiedad.

Por otra parte, contrariamente a lo que sostiene la demandante, debe tenerse en cuenta el hecho
de que el Reglamento n.° 806/2014 establecié un mecanismo dirigido a garantizar que el
menoscabo del derecho de propiedad de los accionistas que pudiera derivarse de la medida de
resolucion no sea desproporcionado.

A este respecto, el considerando 62 del Reglamento n.° 806/2014 afirma que la interferencia con
los derechos de propiedad no debe ser desproporcionada y que, en consecuencia, los accionistas
y acreedores afectados no deben incurrir en pérdidas mas importantes que las que hubieran
sufrido si el ente hubiera sido liquidado en el momento de la adopcién de la decisién de
resolucion.

Entre los principios generales que rigen la resolucidn, el articulo 15, apartado 1, letra g), del
Reglamento n.° 806/2014 establece el principio segun el cual ningtn acreedor debe sufrir un trato
mas desfavorable, esto es:

«que los acreedores no sufran mds pérdidas que las que habrian sufrido si el ente a que se refiere el
articulo 2 hubiera sido liquidado con arreglo a los procedimientos de insolvencia ordinarios de
conformidad con las salvaguardias previstas en el articulo 29».

A fin de evaluar si los accionistas y acreedores habrian recibido mejor tratamiento si la entidad en
cuestion hubiera iniciado un procedimiento de insolvencia ordinario, el articulo 20, apartado 16,
del Reglamento n.® 806/2014 dispone que debera realizarse una valoracién con posterioridad a la
resolucion. Segun el articulo 20, apartado 17, del mismo Reglamento, esta valoracién debera
determinar si existe una diferencia entre el tratamiento que habrian recibido los accionistas y
acreedores si la entidad hubiera sido sometida a un procedimiento de insolvencia ordinario en el
momento en que se adopté la decision de resoluciéon y el tratamiento que efectivamente recibieron
en la resolucion.
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Si, a raiz de esta valoracién, se demuestra que los accionistas o acreedores han incurrido, en el
contexto de la resolucion, en pérdidas mayores que aquellas en las que habrian incurrido en una
liquidacién con arreglo a los procedimientos de insolvencia ordinarios, el articulo 76, apartado 1,
del Reglamento n.° 806/2014 establece que la JUR podra recurrir al FUR para pagarles una
compensacion.

Asi, el Reglamento n.° 806/2014 garantiza que los accionistas y acreedores no sufran, como
consecuencia de la resolucién, un trato mas desfavorable que el que se les habria deparado en el
marco de un procedimiento de insolvencia ordinario, estableciendo, en su caso, un mecanismo de
compensacion. De conformidad con el respeto del derecho de propiedad, consagrado en el
articulo 17, apartado 1, de la Carta, en el supuesto de que un dispositivo de resolucion lleve a un
menoscabo del derecho de propiedad de los accionistas y de los acreedores, el Reglamento
n.° 806/2014 establece un mecanismo que garantiza una justa compensacion por su pérdida.

Contrariamente a lo que afirma la demandante, el procedimiento de insolvencia es la tnica
alternativa a la resoluciéon. En efecto, basta con recordar que, con arreglo al articulo 18,
apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014, el hecho de que el ente esté en graves dificultades o
probablemente vaya a estarlo y de que no existan perspectivas razonables de que otras medidas
alternativas del sector privado puedan impedir su inviabilidad son condiciones para la adopcion
de una medida de resolucion.

A este respecto, procede sefialar que, en el ambito de las ayudas de Estado, el Tribunal de Justicia
ha declarado que las pérdidas de los accionistas de los bancos en dificultades seran en cualquier
caso de la misma magnitud, con independencia de que su causa sea una sentencia declaratoria de
quiebra a consecuencia de la falta de concesién de una ayuda de Estado o un procedimiento de
concesion de esa ayuda sujeto a la condicién previa de reparto de las cargas (sentencia de
19 de julio de 2016, Kotnik y otros, C-526/14, EU:C:2016:570, apartado 75).

El Tribunal de Justicia sefialé que el punto 46 de la Comunicaciéon bancaria prevé que «deberia
seguirse el “principio de evitacion de perjuicios suplementarios para los acreedores” y que, en
consecuencia, «los acreedores subordinados no deberan recibir un valor inferior al que habria
tenido su instrumento en caso de no concederse ayuda estatal» (sentencia de 19 de julio de 2016,
Kotnik y otros, C-526/14, EU:C:2016:570, apartado 77).

Segun el Tribunal de Justicia, de ese punto resulta que las medidas de reparto de las cargas a las
que esta condicionada la concesién de una ayuda de Estado a favor de un banco deficitario no
pueden causar un perjuicio para el derecho de propiedad de los acreedores subordinados que
estos no habrian sufrido en un procedimiento de quiebra consecutivo a la falta de concesion de esa
ayuda. Siendo asi, no cabe sostener validamente que las medidas de reparto de las cargas, como las
previstas por la Comunicacién bancaria, constituyan una injerencia en el derecho de propiedad de
los accionistas y de los acreedores subordinados (sentencia de 19 de julio de 2016, Kotnik y otros,
C-526/14, EU:C:2016:570, apartados 78 y 79).

Por consiguiente, procede considerar, por analogia, que la aplicacidn del principio segtn el cual
ningun acreedor debe sufrir un trato mas desfavorable, previsto en el articulo 15 del Reglamento
n.° 806/2014, garantiza a los accionistas de un ente que es objeto de una medida de resolucién una
justa indemnizacién conforme a las exigencias del articulo 17 de la Carta.
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Por otra parte, mediante escrito presentado en la Secretaria del Tribunal el 21 de enero de 2020, la
demandante invocé un motivo nuevo con fundamento en el articulo 84, apartado 2, del
Reglamento de Procedimiento. Alega que el auto de 10 de octubre de 2019, Aeris Invest/JUR
(T-599/18, no publicado, recurrido en casaciéon, EU:T:2019:740), afecta directamente a la
excepcion de ilegalidad de los articulos 15y 22 del Reglamento n.° 806/2014 y que las alegaciones
formuladas en el cuarto motivo de recurso deben completarse a la luz de dicho auto.

La Comisién, la JUR, el Reino de Espafia, el Consejo y Banco Santander sostienen que las
alegaciones formuladas por la demandante el 21 de enero de 2020 constituyen un motivo nuevo y
que es inadmisible.

Dado que la demandante confirmé en la vista que no se trataba de un motivo nuevo, sino de una
ampliacion del cuarto motivo de recurso, el Tribunal se limitard a examinar las nuevas alegaciones
formuladas el 21 de enero de 2020 en la medida en que sustentan la excepcién de ilegalidad
propuesta en el cuarto motivo.

La demandante alega que de los apartados 48 y 49 del auto de 10 de octubre de 2019, Aeris
Invest/JUR (T-599/18, no publicado, recurrido en casaciéon, EU:T:2019:740), contra el que
interpuso recurso de casacion, se desprende que el Reglamento n.° 806/2014 no prevé una
compensacion a los accionistas que se ven privados de su derecho de propiedad en situaciones
como las de Banco Popular. Segtn este auto, los accionistas de Banco Popular no tienen derecho
a una compensacion, aunque el valor real de Banco Popular fuera superior al que le atribuy¢ la
valoracién 2. La demandante deduce de ello que el Reglamento n.° 806/2014 no prevé un sistema
de compensacion adecuado para los accionistas que se vean privados de su derecho de propiedad y
que, en consecuencia, debe estimarse la excepcion de ilegalidad. Aftiade que la compensacién
prevista en el articulo 20, apartado 16, del Reglamento n.° 806/2014 no es adecuada y suficiente.

Procede recordar que, en su auto de 10 de octubre de 2019, Aeris Invest/JUR (T-599/18, no
publicado, recurrido en casacion, EU:T:2019:740), el Tribunal desestimo el recurso de anulacion
interpuesto por la demandante contra la decisién de la JUR de no efectuar una valoracion
definitiva a posteriori de Banco Popular. En el apartado 47 de dicho auto, el Tribunal declaré que
el instrumento de venta del negocio aplicado a Banco Popular no formaba parte de los casos
contemplados en el articulo 20, apartado 12, del Reglamento n.° 806/2014, en los que podia
pagarse una compensacion a raiz de una valoracion definitiva a posteriori. De este modo, el
Tribunal considerd, en los apartados 48 y 49 de su auto, mencionados por la demandante:

«48 Ademas, debe seiialarse que el articulo 20, apartado 12, del Reglamento n.° 806/2014 no
permite indemnizar a los antiguos accionistas y acreedores de un ente cuyos instrumentos
de capital hayan sido enteramente convertidos, amortizados y transmitidos a un tercero.

49 A este respecto, la demandante sostiene equivocadamente que la valoracion a posteriori
afecta directamente a la situacién juridica de los antiguos accionistas de Banco Popular y
que, si la estimacién del valor del mercado de Banco Popular fuera superior a la resultante
de la valoracidn 2, estos tendrian derecho a una compensacion con arreglo al articulo 20 del
Reglamento n.° 806/2014.»
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Basta con sefalar que, en el auto de 10 de octubre de 2019, Aeris Invest/JUR (T-599/18, no
publicado, recurrido en casacién, EU:T:2019:740), el Tribunal se pronunci6 tinicamente sobre la
situacion de la demandante en el marco de la resoluciéon de Banco Popular y consideré que la
compensacion prevista en el articulo 20, apartado 12, del Reglamento n.° 806/2014 no era
aplicable en ese caso.

De ello se desprende que las consideraciones limitadas a ese caso hechas por el Tribunal en el auto
de 10 de octubre de 2019, Aeris Invest/JUR (T-599/18, no publicado, recurrido en casacidn,
EU:T:2019:740), no son pertinentes para apreciar la legalidad del Reglamento n.° 806/2014.
Ademds, en su escrito presentado el 21 de enero de 2020, la demandante no establece ningtin
nexo entre dicho auto y los articulos 15 y 22 del Reglamento n.° 806/2014, cuya ilegalidad se alega
en el cuarto motivo de recurso.

Por otra parte, procede sefialar que, en la medida en que la demandante interpuso un recurso de
casaciéon contra el auto de 10 de octubre de 2019, Aeris Invest/JUR (T-599/18, no publicado,
recurrido en casacién, EU:T:2019:740), este no es definitivo.

De ello se deduce que las nuevas alegaciones formuladas por la demandante el 21 de enero de 2020
no son pertinentes para apreciar la excepcion de ilegalidad propuesta en el cuarto motivo de
recurso.

De todo lo anterior se desprende que los articulos 15 y 22 del Reglamento n.° 806/2014 no
constituyen una intervencion desmesurada e intolerable que afecte a la propia esencia del
derecho de propiedad de los accionistas del ente afectado por una medida de resolucidn, sino que
debe considerarse que establecen una restriccion de su derecho de propiedad justificada y
proporcionada, de conformidad con lo dispuesto en los articulos 17, apartado 1, y 52, apartado 1,
de la Carta y en el articulo 5 TUE, apartado 4.

Por lo tanto, debe desestimarse la excepcion de ilegalidad propuesta en el cuarto motivo de
recurso.

3. Quinto motivo de recurso, basado en una excepcion de ilegalidad por cuanto los
articulos 18 y 20 del Reglamento n.° 806/2014 violan el derecho a ser oido consagrado en los
articulos 17 y 41 de la Carta

La demandante, con fundamento en el articulo 277 TFUE, propone una excepcién de ilegalidad de
los articulos 18 y 20 del Reglamento n.° 806/2014, en la medida en que dichas disposiciones
vulneran el derecho a ser oido, consagrado en el articulo 41, apartado 2, letra a), de la Carta, ya
que no prevén que se dé audiencia a los accionistas del ente objeto de una medida de resolucién.
Afirma que el hecho de que no se les dé audiencia es también incompatible con las garantias
procesales del derecho de propiedad establecido en el articulo 17 de la Carta, interpretado
conjuntamente con el articulo 1 del Protocolo n.° 1 del Convenio para la Proteccién de los
Derechos Humanos y de las Libertades Fundamentales, hecho en Roma el 4 de noviembre de
1950, segun los cuales, en caso de injerencia en el derecho de propiedad de una persona, debe
ofrecérsele una oportunidad adecuada para exponer su causa a las autoridades competentes.

La Comisidn, la JUR y el Parlamento aducen que, en el supuesto de que los accionistas de una

entidad objeto de resolucién dispusieran del derecho a ser oidos reconocido en el articulo 41,
apartado 2, letra a), de la Carta, ese derecho se reconoceria incluso a falta de disposicién expresa
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en el Reglamento n.° 806/2014. La falta de norma expresa que establezca la audiencia de los
accionistas en el articulo 18 del Reglamento n.° 806/2014 no conlleva la ilegalidad de dicho
Reglamento, puesto que ninguna disposicidon prohibe tal audiencia.

Con caracter preliminar, procede senalar que la demandante manifiesta su disconformidad con el
hecho de que no se diera audiencia a los accionistas del ente objeto de una medida de resolucion
en el procedimiento que dio lugar a la adopcién de dicha medida, pero no formula ninguna
alegacion relativa al articulo 20 del Reglamento n.° 806/2014, relativo a la valoracién. Por lo
tanto, procede considerar que, mediante la excepcion de ilegalidad propuesta en el marco del
quinto motivo de recurso, la demandante impugna la validez del articulo 18 del Reglamento
n.° 806/2014, relativo al procedimiento de resolucién, por cuanto esta disposicion, al no prever
que la JUR dé audiencia a los accionistas antes de adoptar una medida de resolucién, viola su
derecho a ser oidos, garantizado por el articulo 41, apartado 2, letra a), de la Carta.

Es preciso tener en cuenta que el articulo 41, apartado 2, letra a), de la Carta establece que el
derecho a una buena administracion incluye el derecho de toda persona a ser oida antes de que
se tome en contra suya una medida individual que la afecte desfavorablemente.

El derecho a ser oido garantiza a cualquier persona la posibilidad de expresar de manera adecuada
y efectiva su punto de vista durante el procedimiento administrativo y antes de que se adopte
cualquier decisién que pueda afectar desfavorablemente a sus intereses. A continuacién, debe
precisarse que el derecho a ser oido persigue un doble objetivo. Por un lado, sirve para instruir el
expediente y determinar los hechos de la manera mas precisa y correcta posible y, por otro lado,
permite garantizar una proteccion efectiva del interesado. El derecho a ser oido tiene por objeto,
en particular, asegurar que cualquier decisiéon que afecte negativamente a una persona se adopte
con pleno conocimiento de causa y tiene, en especial, la finalidad de permitir a la autoridad
competente corregir un error o a la persona afectada invocar elementos relativos a su situacién
personal que militen en el sentido de que se adopte la decision, de que no se adopte o de que
tenga un contenido u otro (véase la sentencia de 4 de junio de 2020, SEAE/De Loecker,
C-187/19 P, EU:C:2020:444, apartados 68 y 69 y jurisprudencia citada).

Cabe senalar que el Tribunal de Justicia ha destacado la importancia del derecho a ser oido y su
muy amplio alcance en el ordenamiento juridico de la Unién y ha considerado que este derecho
debe aplicarse a cualquier procedimiento que pueda terminar en un acto lesivo. De conformidad
con la jurisprudencia del Tribunal de Justicia, el respeto del derecho a ser oido se impone incluso
cuando la normativa aplicable no establezca expresamente tal formalidad (véanse las sentencias de
22 de noviembre de 2012, M., C-277/11, EU:C:2012:744, apartados 85 y 86 y jurisprudencia citada;
de 18 de junio de 2020, Comisién/RQ, C-831/18 P, EU:C:2020:481, apartado 67 y jurisprudencia
citada, y de 7 de noviembre de 2019, ADDE/Parlamento, T-48/17, EU:T:2019:780, apartado 89 y
jurisprudencia citada).

Por consiguiente, habida cuenta de que se trata de un principio bésico y general del Derecho de la
Unidn, la aplicacién del derecho de defensa no puede ser excluida ni restringida por una
disposicion reglamentaria, y su respeto debe, pues, garantizarse tanto cuando falte absolutamente
una normativa especifica como cuando exista una normativa que, por si misma, no tenga en
cuenta dicho principio (véase la sentencia de 18 de junio de 2014, Espana/Comisién, T-260/11,
EU:T:2014:555, apartado 62 y jurisprudencia citada).
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Efectivamente, el ambito de aplicacidn del derecho a ser oido, como principio y derecho basico del
ordenamiento juridico de la Unién, alcanza a los casos en que la Administracién se plantee
adoptar un acto lesivo, esto es, un acto que pueda afectar desfavorablemente a los intereses del
particular o del Estado miembro de que se trate, sin que su aplicacion dependa de que en el
Derecho secundario exista o no una norma explicita a tal efecto (sentencia de 18 de junio de
2014, Espania/Comision, T-260/11, EU:T:2014:555, apartado 64).

A este respecto, debe sefalarse, por un lado, que, segin su considerando 121, el Reglamento
n.° 806/2014 respeta los derechos fundamentales y observa los derechos, libertades y principios
reconocidos, en concreto, en la Carta, entre los que se cuenta el derecho de defensa, y su
aplicacion debe ajustarse a tales derechos y principios. Por otro lado, ninguna disposicion del
Reglamento n.° 806/2014 excluye ni restringe expresamente el derecho a ser oido de los
accionistas y acreedores del ente de que se trate durante el procedimiento de resolucién.

Ademads, ha de indicarse, al igual que hacen el Consejo y la Comision, que una medida de
resolucion adoptada por la JUR al término del procedimiento regulado en el articulo 18 del
Reglamento n.° 806/2014 tiene como finalidad la resoluciéon de un ente. El ente objeto de
resolucion debe ser considerado la persona respecto de la cual se toma una medida individual y a
la que el articulo 41, apartado 2, letra a), de la Carta garantiza el derecho a ser oido.

Asi pues, hay que tener en cuenta que los accionistas y acreedores de tal ente no son los
destinatarios de una medida de resolucion, que no es una decisiéon individual adoptada en
contra suya.

Sin embargo, procede sefalar que, segin el articulo 21, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014, la
JUR puede ejercer la competencia de amortizacion y conversion de los instrumentos de capital del
ente objeto de una medida de resolucion de conformidad con el procedimiento establecido en el
articulo 18 de este Reglamento.

Por lo tanto, el procedimiento establecido en el articulo 18 del Reglamento n.° 806/2014, aunque
no constituya un procedimiento individual incoado contra los accionistas y acreedores del ente de
que se trate, puede conducir a que se adopte una medida de resolucién que afecte
desfavorablemente a los intereses de estos.

Pues bien, la jurisprudencia del Tribunal de Justicia, citada en el apartado 225 anterior, ha
adoptado una interpretacion amplia del derecho a ser oido, segtin la cual este se garantiza a toda
persona durante un procedimiento que pueda terminar en un acto que le sea lesivo.
Consecuentemente, no puede excluirse que los accionistas de un ente que es objeto de una
medida de resolucién puedan prevalerse del derecho a ser oidos en el procedimiento de
resolucion.

No obstante, el ejercicio del derecho a ser oido puede someterse a limitaciones con arreglo al
articulo 52, apartado 1, de la Carta, citado en el apartado 158 anterior.

Por consiguiente, procede examinar si la inexistencia en el Reglamento n.° 806/2014 de una
disposicion que prevea explicitamente la audiencia de los accionistas y de los acreedores del ente
de que se trate en el marco del procedimiento establecido en el articulo 18 de dicho Reglamento
constituye una limitaciéon del ejercicio del derecho a ser oido conforme con el articulo 52,
apartado 1, de la Carta.
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El Tribunal de Justicia ha considerado que los derechos fundamentales, como el respeto del
derecho de defensa, no son prerrogativas absolutas, sino que pueden ser objeto de restricciones,
siempre y cuando estas respondan efectivamente a objetivos de interés general perseguidos por la
medida en cuestién y no constituyan, habida cuenta del objetivo perseguido, una intervencién
desmesurada e intolerable que afecte a la propia esencia de los derechos asi garantizados (véanse
las sentencias de 10 de septiembre de 2013, G. y R., C-383/13 PPU, EU:C:2013:533, apartado 33 y
jurisprudencia citada, y de 20 de diciembre de 2017, Prequ’ltalia, C-276/16, EU:C:2017:1010,
apartado 50 y jurisprudencia citada).

A este respecto, tanto la JUR como el Reino de Espana, el Parlamento y el Consejo alegan que la
limitacion del derecho a ser oido de los accionistas esta justificada, por un lado, por el objetivo de
garantizar la estabilidad de los mercados financieros y, por otro lado, por la necesidad de
garantizar la eficacia de las decisiones de resolucion, que deben adoptarse con celeridad.

En primer lugar, procede sefialar que varios considerandos del Reglamento n.° 806/2014,
concretamente los considerandos 12, 58 y 61, indican que la estabilidad de los mercados
financieros es uno de los objetivos perseguidos por los mecanismos de resolucién establecidos
por dicho Reglamento.

Ademas, con arreglo al articulo 18, apartado 5, del Reglamento n.° 806/2014, una medida de
resolucion se considerard de interés publico si resulta necesaria para alcanzar, de forma
proporcionada, uno o varios de los objetivos de resolucidn expuestos en el articulo 14 de ese
Reglamento, mientras que una liquidacién del ente a través de los procedimientos de insolvencia
ordinarios no permitiria alcanzar en la misma medida los citados objetivos. Entre los objetivos de
resolucion contemplados en el articulo 14 del Reglamento n.° 806/2014 figuran, en particular,
«evitar repercusiones negativas importantes sobre la estabilidad financiera, especialmente
previniendo el contagio, incluidas las infraestructuras de mercado, y manteniendo la disciplina de
mercado» y «proteger los fondos publicos minimizando la dependencia respecto de ayudas
financieras publicas extraordinarias».

A este respecto, recuérdese que de la jurisprudencia citada en el apartado 161 anterior se
desprende que los servicios financieros desempenan un papel fundamental en la economia de la
Unién y que las dificultades de uno o de varios bancos pueden propagarse rapidamente a los
otros, en el Estado miembro en cuestién o en otros Estados miembros. Asimismo, segun la
jurisprudencia citada en el apartado 162 anterior, el objetivo de garantizar la estabilidad del
sistema financiero, evitando a la vez un gasto publico excesivo y minimizando la distorsién de la
competencia, constituye un interés publico superior.

Ademds, el Tribunal Europeo de Derechos Humanos (TEDH) considerd, en su decisiéon de
1 de abril de 2004, Camberrow MM5 AD c. Bulgaria (CE:ECHR:2004:0401DEC005035799), § 6,
que, en ambitos econémicamente sensibles como la estabilidad del sistema bancario, los Estados
disponian de un amplio margen de apreciacién vy, por tanto, el hecho de que un accionista no
pudiera participar en el procedimiento que condujo a la venta de un banco no era
desproporcionado en relacién con los objetivos legitimos de proteger los derechos de los
acreedores de este y preservar la buena administracién del estado de insolvencia de dicho banco.

Cabe mencionar igualmente la sentencia de 8 de noviembre de 2016, Dowling y otros (C-41/15,
EU:C:2016:836), dictada a raiz de una peticiéon de decisiéon prejudicial que tenia por objeto la
interpretaciéon de los articulos 8, 25 y 29 de la Directiva 77/91/CEE del Consejo, de
13 de diciembre de 1976, Segunda Directiva tendente a coordinar, para hacerlas equivalentes, las
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garantias exigidas en los Estados miembros a las sociedades, definidas en el parrafo segundo del
articulo [54 TFUE], con el fin de proteger los intereses de los socios y terceros, en lo relativo a la
constitucion de la sociedad anénima, asi como al mantenimiento y modificaciones de su capital
(DO 1977, L 26, p. 1; EE 17/01, p. 44). Dicho asunto versaba sobre una medida excepcional de las
autoridades nacionales para evitar, mediante la ampliacién de capital, la insolvencia de una
sociedad, que, segun el tribunal remitente, representaba una amenaza para la estabilidad
financiera de la Unidn. El Tribunal de Justicia considerd que la proteccidon que la Directiva 77/91
brinda a los accionistas y acreedores de una sociedad andnima, en cuanto al capital social de esta,
no se extiende a tal medida nacional adoptada en una situaciéon de grave perturbacion de la
economia y del sistema financiero de un Estado miembro y destinada a hacer frente a una
amenaza sistémica para la estabilidad financiera de la Unién derivada de la insuficiencia de
capital de la sociedad de que se trate (sentencia de 8 de noviembre de 2016, Dowling y otros,
C-41/15, EU:C:2016:836, apartado 50). El Tribunal de Justicia anadié que, por tanto, las
disposiciones de la Directiva 77/91 no se oponen a una medida excepcional relativa al capital
social de una sociedad anénima que las autoridades nacionales hayan adoptado en una situacion
de grave perturbacion de la economia y del sistema financiero de un Estado miembro, sin la
aprobacién de la junta general de dicha sociedad, con el fin de evitar un riesgo sistémico y
garantizar la estabilidad financiera de la Unidn (véase la sentencia de 8 de noviembre de 2016,
Dowling y otros, C-41/15, EU:C:2016:836, apartado 51 y jurisprudencia citada).

Estas consideraciones se aplican, por analogia, a la situacién de antiguos accionistas de un banco
objeto de resolucion con arreglo al Reglamento n.° 806/2014.

Por otra parte, debe senalarse que otro de los objetivos de resolucién, contemplado en el
articulo 14, apartado 2, letra a), del Reglamento n.° 806/2014, a saber, garantizar la continuidad
de las funciones esenciales del ente objeto de una medida de resolucién, también contribuye al
objetivo de interés general de proteger la estabilidad de los mercados financieros.

Segin el articulo 2, apartado 1, punto 35, de la Directiva 2014/59, las funciones esenciales se
definen como «actividades, servicios u operaciones cuyo cese podria, en uno o mas Estados
miembros, dar lugar a una perturbacién de servicios esenciales para la economia real o de la
estabilidad financiera, debido al tamafo, cuota de mercado, conexiones internas o externas,
complejidad o actividad transfronteriza de la entidad o grupo, atendiendo especialmente a la
sustituibilidad de dichas actividades, servicios u operaciones».

A este respecto, el articulo 6, apartado 1, del Reglamento Delegado (UE) 2016/778 de la Comisidn,
de 2 de febrero de 2016, por el que se complementa la Directiva 2014/59 del Parlamento Europeo y
del Consejo en lo que respecta a las circunstancias y condiciones en que el pago de contribuciones
extraordinarias ex post puede ser aplazado parcial o totalmente, y sobre los criterios de
determinacién de las actividades, los servicios y las operaciones en relaciéon con las funciones
esenciales, asi como de las ramas de actividad y servicios asociados con respecto a las ramas de
actividad principales (DO 2016, L 131, p. 41), establece los criterios de determinacién de las
funciones esenciales. Una funcidn se considerara esencial cuando sea facilitada por una entidad a
terceros no afiliados a la entidad o al grupo y cuando su perturbacién brusca probablemente tenga
un impacto negativo significativo sobre los terceros, provoque un contagio o socave la confianza
general de los participantes del mercado debido a la importancia sistémica de la funcién para los
terceros y a la importancia sistémica de la entidad o del grupo en la prestacién de la funcion.
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Con el objetivo consistente en garantizar la continuidad de las funciones esenciales del ente objeto
de una medida de resolucion, contemplado en el articulo 14, apartado 2, letra a), del Reglamento
n.° 806/2014, se pretende evitar una interrupcién de esas funciones que pueda provocar
perturbaciones, no solo en el mercado de que se trate, sino también en la estabilidad financiera
de la Unién en su conjunto.

Asi pues, dado que una medida de resolucidn tiene por objeto preservar o restablecer la situacion
financiera de una entidad de crédito, por cuanto constituye una alternativa a la liquidacién de
dicha entidad, debe considerarse que tal medida responde efectivamente a un objetivo de interés
general reconocido por la Unién (véase, por analogia, la sentencia de 25 de marzo de 2021,
Balgarska Narodna Banka, C-501/18, EU:C:2021:249, apartado 108).

De lo anterior se desprende que el procedimiento de resolucion, establecido por el Reglamento
n.° 806/2014 y descrito en el articulo 18 de este, persigue un objetivo de interés general, en el
sentido del articulo 52, apartado 1, de la Carta, a saber, el objetivo de garantizar la estabilidad de
los mercados financieros, que puede justificar una limitacién del derecho a ser oido.

En segundo lugar, varios considerandos del Reglamento n. 806/2014 dan a entender que, cuando
una medida de resolucién resulta necesaria, esta debe adoptarse rapidamente. Se trata, en
particular, de los considerandos 26, 31 y 53 y, especialmente, del considerando 56 de dicho
Reglamento, que establece que, para minimizar las perturbaciones del mercado financiero y de la
economia, el procedimiento de resolucion debe llevarse a cabo en un corto periodo de tiempo.

A este respecto, el Tribunal de Justicia ha considerado que el objetivo del Reglamento n.° 806/2014
es instaurar, conforme a su considerando 8, mecanismos de resolucién mas eficaces, que deben
constituir un instrumento esencial para evitar los dafos derivados de la inviabilidad de los
bancos en el pasado y que tal objetivo implica la adopcién de una decisién rapida, como ilustran
los breves plazos previstos en el articulo 18 de ese Reglamento, con el fin de que no se ponga en
peligro la estabilidad financiera (sentencia de 6 de mayo de 2021, ABLV Bank y otros/BCE,
C-551/19 Py C-552/19 P, EU:C:2021:369, apartado 55).

Asi, el articulo 18, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014 indica, entre otras cosas, que, cuando
el BCE considere que un ente estd en graves dificultades o probablemente vaya a estarlo,
comunicara sin demora su evaluacién a la Comisién y a la JUR. Segtn el apartado 2 de ese mismo
articulo, cuando la propia JUR realice una evaluacidn, se la comunicara sin demora al BCE. Si se
cumplen las condiciones enumeradas en el apartado 1 de dicho articulo, la JUR adoptard un
dispositivo de resolucion que, en virtud del articulo 18, apartado 7, del Reglamento n.° 806/2014,
se transmitird a la Comisiéon inmediatamente después de su adopcién. La Comisidn dispondra
entonces de un plazo de 24 horas para aprobar o rechazar el dispositivo de resolucion.

De ello se desprende que, si se cumplen las condiciones para adoptar una medida de resolucion —
a saber, primero, que el ente esté en graves dificultades o probablemente vaya a estarlo; segundo,
que no existan perspectivas razonables de que otras medidas alternativas del sector privado o de
supervisién puedan impedir su inviabilidad en un plazo de tiempo razonable y, tercero, que su
resolucion sea necesaria para alcanzar uno o varios de los objetivos contemplados en el
articulo 14 del Reglamento n.° 806/2014—, el articulo 18 del mismo Reglamento establece que
debe adoptarse una decisién en un plazo muy breve.
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Esta toma de decisidn rapida tiene por objeto, en particular, garantizar la continuidad de las
funciones esenciales del ente de que se trate y evitar las repercusiones de la inviabilidad del ente
sobre la estabilidad financiera. La rapidez de la toma de decisidn constituye, pues, una condicién
de la eficacia de tal decision.

En este sentido, el Tribunal de Justicia ya ha declarado que la urgencia que exige una actuaciéon
inmediata por parte de la autoridad competente justifica que se limite el derecho a ser oido de las
personas a las que se impongan medidas adoptadas en el ambito de la responsabilidad
medioambiental (véase, en este sentido, la sentencia de 9 de marzo de 2010, ERG vy otros,
C-379/08 y C-380/08, EU:C:2010:127, apartado 67) y en el ambito de la agricultura (véase, en este
sentido, la sentencia de 15 de junio de 2006, Dokter y otros, C-28/05, EU:C:2006:408, apartado 76).

Ademads, en el ambito de las medidas de congelaciéon de fondos, el Tribunal de Justicia ha
declarado que la comunicacién de los motivos sobre los que se basa la inclusién inicial del
nombre de una persona o entidad en la lista de las personas que son objeto de medidas
restrictivas antes de dicha inclusion inicial podria poner en peligro la eficacia de las medidas de
congelacion de fondos y de recursos econdmicos que impone el Derecho de la Unién. Para
alcanzar el objetivo perseguido por el reglamento aplicable, tales medidas deben poder
beneficiarse, por su propia naturaleza, del efecto sorpresa y aplicarse con efecto inmediato
(véanse, en este sentido, las sentencias de 3 de septiembre de 2008, Kadi y Al Barakaat
International Foundation/Consejo y Comisiéon, C-402/05 P y C-415/05 P, EU:C:2008:461,
apartados 338 a 340; de 21 de diciembre de 2011, Francia/People’s Mojahedin Organization of
Iran, C-27/09 P, EU:C:2011:853, apartado 61, y de 12 de febrero de 2020, Amisi Kumba/Consejo,
T-163/18, EU:T:2020:57, apartado 51).

Por razones relacionadas igualmente con el objetivo perseguido por el Derecho de la Unién y con
la eficacia de las medidas que en él se establecen, las autoridades de la Unién tampoco estan
obligadas a proceder a una audiencia de los recurrentes antes de la inclusidn inicial de sus
nombres en la lista de las personas que son objeto de medidas restrictivas (véanse, en este
sentido, las sentencias de 3 de septiembre de 2008, Kadi y Al Barakaat International
Foundation/Consejo y Comisién, C-402/05 P y C-415/05 P, EU:C:2008:461, apartado 341, y de
25 de abril de 2013, Gbagbo/Consejo, T-119/11, no publicada, EU:T:2013:216, apartado 103).

Ello es especialmente aplicable a los supuestos en los que la limitaciéon del derecho a ser oido
afecta no al ente objeto de resolucidn, sino a sus accionistas o a sus acreedores.

Asimismo, procede sefialar que, en su decisiéon de 1 de abril de 2004, Camberrow MM5 AD c.
Bulgaria (CE:ECHR:2004:0401DEC005035799), el TEDH declar6 que la venta del banco en
quiebra como empresa en funcionamiento se realizé con el fin de satisfacer de forma rapida y
mas segura a sus acreedores, que llevaban afios esperando recibir las cantidades que se les
adeudaban, y de poner fin rdpidamente al procedimiento de quiebra. Asi pues, la necesidad de
sencillez y rapidez en el procedimiento que condujo a la venta del banco era de suma
importancia. Si la ley hubiera previsto que el tribunal concursal estaba obligado a consultar a
todos los accionistas y acreedores del banco, ello habria supuesto una sustancial lentificacion del
procedimiento y, por consiguiente, un retraso adicional en el pago de las cantidades adeudadas a
los acreedores y en la finalizacién del procedimiento de quiebra.

En la sentencia de 24 de noviembre de 2005, Capital Bank AD c. Bulgaria

(CE:ECHR:2005:1124JUD004942999), § 136, el TEDH declar6 que, en un &ambito
econdmicamente sensible como la estabilidad del sistema bancario y en determinadas
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situaciones, podia existir una necesidad imperiosa de actuar expeditivamente y sin previo aviso,
con el fin de evitar dafos irreparables para el banco, sus depositantes y sus otros acreedores o
para el sistema bancario y financiero en su conjunto.

Ademas, el hecho de que una medida de resolucién pueda conducir a una injerencia en el derecho
de propiedad de los accionistas y acreedores del ente de que se trate no permite justificar la
obligacién de concederles el derecho a ser oidos antes de la adopcién de tal medida.

A este respecto, el Tribunal ya ha subrayado, en el apartado 282 de la sentencia de 13 de julio de
2018, K. Chrysostomides & Co. y otros/Consejo y otros (T-680/13, EU:T:2018:486), que los
procedimientos aplicables deben ofrecer a la persona afectada una oportunidad adecuada para
exponer su caso a las autoridades competentes. Para asegurarse del cumplimiento de esta
exigencia, que constituye una exigencia inherente al articulo 1 del Protocolo n.° 1 del Convenio
para la Protecciéon de los Derechos Humanos y de las Libertades Fundamentales, procede
examinar en términos generales los procedimientos aplicables (véanse, en este sentido, las
sentencias de 3 de septiembre de 2008, Kadi y Al Barakaat International Foundation/Consejo y
Comision, C-402/05 P y C-415/05 P, EU:C:2008:461, apartado 368 y jurisprudencia citada, y de
25 de abril de 2013, Gbagbo/Consejo, T-119/11, no publicada, EU:T:2013:216, apartado 119, y
TEDH, sentencia de 20 de julio de 2004, Back c. Finlandia, CE:ECHR:2004:0720JUD003759897,
§ 56). Asi pues, dicha exigencia no puede interpretarse en el sentido de que la persona interesada
debe poder defender su postura, en cualquier circunstancia, ante las autoridades competentes con
anterioridad a la adopcién de las medidas que afecten a su derecho de propiedad (véase, en este
sentido, TEDH, sentencia de 19 de septiembre de 2006, Maupas y otros c. Francia,
CE:ECHR:2006:0919JUD001384402, §§ 20 y 21).

El Tribunal consideré que, en especial, asi ocurria cuando, al igual que en el supuesto de una
medida de resolucién, las medidas controvertidas no constituian una sancién y se habian
adoptado en un contexto de urgencia particular. A este ultimo respecto, el Tribunal sefialé que se
pretendia prevenir un riesgo inminente de colapso de los bancos afectados con la finalidad de
preservar la estabilidad del sistema financiero de un Estado miembro y, de este modo, evitar un
contagio a otros Estados miembros de la zona del euro. Pues bien, el establecimiento de un
procedimiento de consulta previa, en el cual los miles de depositantes y accionistas de los bancos
afectados pudieran haber defendido eficazmente su postura antes de que se adoptaran las
disposiciones lesivas, habria demorado inevitablemente la aplicacién de las medidas dirigidas a
prevenir tal colapso. La consecucién del objetivo consistente en preservar la estabilidad del
sistema financiero de ese Estado miembro y, de este modo, evitar un contagio a otros Estados
miembros de la zona del euro habria quedado expuesta a importantes riesgos (véase la sentencia
de 13 de julio de 2018, K. Chrysostomides & Co. y otros/Consejo y otros, T-680/13,
EU:T:2018:486, apartado 282 y jurisprudencia citada).

Esta apreciacion fue confirmada por el Tribunal de Justicia, que consideré que el Tribunal General
habia sustentado su razonamiento, acertadamente, en la sentencia del TEDH de 21 de julio de
2016, Mamatas y otros c. Grecia (CE:ECHR:2016:0721JUD006306614), de la que se desprende
que la exigencia de que cualquier restriccidon del derecho de propiedad esté establecida en la ley
no puede interpretarse en el sentido de que deberia haberse consultado a los afectados antes de
adoptar esa ley, en particular cuando tal consulta previa habria demorado inevitablemente la
aplicacion de las medidas dirigidas a prevenir el colapso de los bancos en cuestion (sentencia de
16 de diciembre de 2020, Consejo y otros/K. Chrysostomides & Co. y otros, C-597/18 P,
C-598/18 P, C-603/18 Py C-604/18 P, EU:C:2020:1028, apartado 159).
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Por otra parte, cabe considerar que la necesidad de actuar ridpidamente sin informar a los
accionistas y acreedores de un ente de la inminencia de un procedimiento de resolucién que lo
afecta pretende evitar el agravamiento de la situacion de ese ente, que perjudicaria la eficacia de
la medida de resolucién. En efecto, informar a los accionistas o poseedores de titulos de deuda
del banco de que este podria ser objeto de resolucidn, y, por tanto, de que se ha considerado que
dicho banco esta en graves dificultades o probablemente vaya a estarlo, podria incitarlos a vender
sus titulos valores en los mercados y también inducir una masiva retirada de depésitos, lo que
tendria como consecuencia agravar la situaciéon financiera del banco y dificultar ain ma4s, o
incluso imposibilitar, la adopcién de una solucion que pudiera impedir su liquidacion.

A este respecto, como se expone en el considerando 116 del Reglamento n.° 806/2014, cualquier
informacidn facilitada sobre una decision antes de la adopcion de esta, ya sea sobre si se reinen o
no las condiciones para la resolucién, sobre el uso de un instrumento especifico o sobre cualquier
medida del procedimiento, repercute en los intereses publicos y privados afectados por la medida.

Por lo tanto, procede considerar que, de introducirse en el Reglamento n.° 806/2014 la consulta de
los accionistas y acreedores del ente de que se trate antes de la adopcién de una medida de
resolucion, esto conllevaria una sustancial ralentizacién del procedimiento, lo cual pondria en
peligro tanto la consecucién de los objetivos de la medida como la eficacia de esta.

Ademads, habida cuenta de la urgencia con que ha de adoptarse una medida de resolucién, no seria
posible consultar con cardcter previo a los accionistas, debido, en particular, a las dificultades
relacionadas con su identificacidn. Efectivamente, como sefialan el Reino de Espaiia y el Consejo,
dado que las acciones y los titulos de deuda se negocian de manera continua en los mercados, es
practicamente imposible saber con qué inversores particulares e institucionales es necesario
ponerse en contacto.

Por lo que respecta a la alegacién de la demandante segin la cual el Reglamento n.° 806/2014
podria prever dar audiencia a los accionistas con posterioridad a la adopcién de la medida de
resolucion, basta con sefalar, en linea con lo sostenido por el Parlamento, que tal audiencia no
podria modificar el contenido de dicha medida y que, por tanto, no podria dar lugar a su
anulacién.

De todo lo anterior se desprende que la audiencia de los accionistas y acreedores del ente objeto de
una medida de resolucion antes de la adopcién de esta medida pondria en peligro los objetivos de
estabilidad de los mercados financieros y de continuidad de las funciones esenciales del ente y las
exigencias de rapidez y eficacia del procedimiento de resolucion.

Por consiguiente, la inexistencia de una disposiciéon que prevea el tramite de audiencia de los
accionistas y acreedores del ente de que se trate en el marco del procedimiento al que se refiere el
articulo 18 del Reglamento n.> 806/2014 constituye una limitacidn del derecho a ser oido que esta
justificada y es necesaria para responder a un objetivo de interés general, respeta el principio de
proporcionalidad, de conformidad con el articulo 52, apartado 1, de la Carta, y no vulnera
ninguna de las garantias procesales del derecho de propiedad establecidas en el articulo 17 de la
Carta.

En consecuencia, procede desestimar la excepcion de ilegalidad del articulo 18 del Reglamento
n.° 806/2014.
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4. Octavo motivo de recurso, basado en la infraccion del articulo 18 del Reglamento
n’ 806/2014, en el incumplimiento del deber de diligencia y en la infraccion del
articulo 296 TFUE

La demandante alega que, al adoptar el dispositivo de resolucién, la JUR infringié el articulo 18 del
Reglamento n.° 806/2014, incumplio el deber de diligencia e infringié el articulo 296 TFUE, ya que
no ha acreditado que se cumplieran las condiciones de resolucién. En sus observaciones acerca del
escrito de formalizacién de la intervencion del Reino de Espana, la demandante precisa que,
mediante este motivo de recurso, no plantea la existencia de un error de apreciacion, sino un
incumplimiento del deber de diligencia y de la obligacién de motivacién en el marco de la
aplicacion del articulo 18 del Reglamento n.> 806/2014.

La demandante sostiene que, al adoptar el dispositivo de resolucidn, la JUR no analizé de forma
minuciosa e imparcial todos los elementos pertinentes de la situacién para aplicar el articulo 18
del Reglamento n.° 806/2014 ateniéndose a su deber de diligencia y no motivé suficientemente su
decision. Mediante una primera alegacién, la demandante sostiene fundamentalmente que la JUR
no demostré que se cumplia la condicion establecida en el articulo 18, apartado 1, letra a), del
Reglamento n.° 806/2014, segun la cual el ente debe estar en graves dificultades o probablemente
ir a estarlo. Sostiene, en primer término, que la JUR no tuvo en cuenta el hecho de que Banco
Popular era solvente y de que, en consecuencia, su inviabilidad no estaba acreditada y, en segundo
término, que no acredit6 que un problema puntual de liquidez implicara la inviabilidad de Banco
Popular. Mediante una segunda alegacién, la demandante censura a la JUR no haber demostrado
que se cumplia la condiciéon establecida en el articulo 18, apartado 1, letra b), del Reglamento
n.° 806/2014, segin la cual, es preciso que no existan perspectivas razonables, habida cuenta de
los plazos establecidos y de otras circunstancias pertinentes, de que otras medidas del sector
privado o de supervision puedan impedir la inviabilidad del ente en un plazo de tiempo
razonable. La demandante considera que la JUR no examind la existencia de otras medidas de
supervision que hubieran podido resolver los problemas de liquidez de Banco Popular.

a) Sobre la primera alegacion, relativa al articulo 18, apartado 1, letra a), del Reglamento
n.° 806/2014

En primer lugar, la demandante alega que la JUR incumplié su deber de diligencia o, cuando
menos, incumplié su obligacién de motivacién al no tener en cuenta cierto nimero de elementos
que demostraban la solvencia de Banco Popular.

En primer término, cabe recordar que, el 6 de junio de 2017, el BCE, previa consulta a la JUR, llevd
a cabo una evaluaciéon para determinar si Banco Popular estaba en graves dificultades o
probablemente fuera a estarlo, con arreglo al articulo 18, apartado 1, parrafo segundo, del
Reglamento n.° 806/2014. En esta evaluacion, el BCE, a la luz, en particular, de las excesivas
cancelaciones de depdsitos, de la rapidez a la que el banco perdia liquidez y de la incapacidad de
este para generar mas liquidez, consideréd que existian elementos objetivos que indicaban que
Banco Popular probablemente no estaria en condiciones en un futuro cercano de hacer frente a
sus deudas o demads pasivos a su vencimiento. El BCE concluyé que Banco Popular estaba en
graves dificultades o que, en todo caso, probablemente fuera a estarlo en un futuro préximo, con
arreglo al articulo 18, apartados 1, letra a), y 4, letra c), del Reglamento n.° 806/2014.

En segundo término, mediante carta de 6 de junio de 2017, el Consejo de Administraciéon de

Banco Popular comunic6é al BCE que habia llegado a la conclusion de que el banco
probablemente iba a estar en graves dificultades.
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Mediante su carta al BCE de 6 de junio de 2017, Banco Popular notificé al BCE, con arreglo al
articulo 414 del Reglamento n.° 575/2013, el incumplimiento de los requisitos minimos de
cobertura de liquidez y se remiti6 a la evaluacién realizada por su Consejo de Administracion,
que figuraba en el anexo de esa carta, segtn la cual Banco Popular estaba en graves dificultades, y
a los andlisis en los que dicho Consejo se habia basado para llegar a esa conclusion.

En esa carta, se indicaba lo siguiente:

«Con arreglo al articulo 21.4 de la Ley 11/2015 y a los articulos 45 y 46 del Reglamento Delegado
(UE) 2016/1075 [de la Comisidn, de 23 de marzo de 2016, que completa la Directiva 2014/59/UE
del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a las normas técnicas de regulaciéon que
especifican el contenido de los planes de reestructuracién, los planes de resolucién y los planes
de resolucién de grupos, los criterios minimos que la autoridad competente debe evaluar en lo
que respecta a los planes de reestructuraciéon y planes de reestructuraciéon de grupos, las
condiciones para la ayuda financiera de grupo, los requisitos relativos a los valoradores
independientes, el reconocimiento contractual de las competencias de amortizacién y de
conversién, el procedimiento en relaciéon con los requisitos de notificacién y el anuncio de
suspension y el contenido de los mismos, y el funcionamiento operativo de los colegios de
autoridades de resolucion (DO 2016, L 184, p. 1)], Banco Popular notifica por la presente que su
Consejo de Administracion ha evaluado que el banco probablemente vaya a estar en graves
dificultades.»

En esta carta, el Consejo de Administraciéon de Banco Popular reconocié que el banco sufria
graves problemas de liquidez y que probablemente fuera a estar en graves dificultades. Debe
considerarse que, en contra de lo sostenido por la demandante, esta carta no puede ser ignorada
por carecer de pertinencia.

En tercer término, en el articulo 2 del dispositivo de resolucidn, la JUR recordé el resultado de la
evaluacion del BCE y concluyd, en el articulo 2.2, que, segin dicha evaluacién, se cumplia la
condicion establecida en el articulo 18, apartado 1, letra a), del Reglamento n.° 806/2014.

Asi pues, en el presente asunto, las graves dificultades que tenia o probablemente fuera a tener
Banco Popular fueron constatadas sobre la base del articulo 18, apartado 4, letra c), del
Reglamento n.° 806/2014, segin el cual, a efectos de lo dispuesto en el apartado 1, letra a), del
mismo articulo, se considerard que un ente tiene graves dificultades o probablemente va a
tenerlas si se produce una o varias de las siguientes circunstancias:

«que el ente no pueda hacer frente al pago de sus deudas o demads pasivos a su vencimiento, o existan
elementos objetivos que indiquen que no podra en un futuro cercano».

Ha de sefalarse que ni el BCE ni la JUR se basaron en la situacién contemplada en el articulo 18,
apartado 4, letra b), del Reglamento n.° 806/2014, segin la cual se considerard que un ente tiene
graves dificultades o probablemente va a tenerlas cuando «[su activo] sea inferior a su pasivo, o
existan elementos objetivos que indiquen que lo serd en un futuro cercano».

La insolvencia de la entidad no es, pues, un requisito para considerar que un ente tiene graves
dificultades o probablemente vaya a tenerlas sobre la base del articulo 18, apartado 4, letra c), del
Reglamento n.° 806/2014 y, por tanto, no es una condicidn para la adopcién del dispositivo de
resolucion.
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A este respecto del considerando 57 del Reglamento n.° 806/2014 se desprende que:

«La decision de someter a un ente a un procedimiento de resolucién debe tomarse antes de que el
ente financiero sea insolvente de acuerdo con su balance y antes de que todo su patrimonio haya
desaparecido. La resolucion debe iniciarse una vez se haya determinado que el ente esta en graves
dificultades o que existe la probabilidad de que lo esté y que ninguna medida alternativa del sector
privado podria evitar su inviabilidad en un plazo de tiempo razonable. [...]»

Por consiguiente, contrariamente a lo que sostiene la demandante, la insolvencia de Banco
Popular no constituia el inico supuesto en el que podia considerarse que Banco Popular estaba
en graves dificultades o probablemente iba a estarlo en el sentido del articulo 18, apartado 1,
letra a), del Reglamento n.° 806/2014. En efecto, el hecho de que un ente sea solvente de acuerdo
con su balance no significa que disponga de liquidez suficiente, esto es, de fondos disponibles para
satisfacer sus deudas o demads pasivos a su vencimiento.

A este respecto, resulta en particular del extracto de la carta de la presidenta del Consejo de
Supervision del BCE, de 25 de julio de 2017, dirigida a un miembro del Parlamento y mencionada
por la demandante, que:

«La decision del BCE segun la cual el banco estaba en graves dificultades o probablemente fuera a
estarlo se adopt6 con fundamento en la insuficiencia de liquidez. En esta fecha, no hay elementos
objetivos suficientes para que el BCE determine que el banco estaba en graves dificultades o
probablemente fuera a estarlo con fundamento en su situaciéon de capital. Por supuesto, el BCE
ha seguido de cerca no solo la posicién de liquidez del banco, sino también su posicion de capital.
Sus problemas estructurales (elevado nivel de activos improductivos, su reducida cobertura y su
escasa rentabilidad) se reflejan en los correspondientes requisitos de fondos propios fijados por
el BCE.»

Dado que la situacién contemplada en el articulo 18, apartado 4, letra c), del Reglamento
n.° 806/2014 no exige que el ente en cuestion sea insolvente, los elementos invocados por la
demandante dirigidos a demostrar la solvencia de Banco Popular son inoperantes y carece de
fundamento su alegacion de que la JUR incumplié su deber de diligencia o su obligacién de
motivacién al no tomar en consideracién tales elementos.

En segundo lugar, la demandante sefiala que la JUR concluyé que Banco Popular estaba en graves
dificultades debido a problemas de liquidez, con arreglo al articulo 18 del Reglamento
n.° 806/2014, pese a que los problemas de liquidez no forman parte de ninguna de las situaciones
contempladas en el articulo 18, apartado 4, del Reglamento n.° 806/2014. Subsidiariamente,
sostiene que la JUR incumplié su obligacién de motivacion porque no explicé por qué razén un
problema de liquidez forma parte de los supuestos contemplados en el articulo 18, apartado 4,
del Reglamento n.° 806/2014.

A este respecto, procede senalar que, en el considerando 23 del dispositivo de resolucién, la JUR,
remitiéndose a la evaluacion realizada por el BCE, constaté que la situacion de liquidez de Banco
Popular se habia deteriorado significativamente desde octubre de 2016, debido a las retiradas de
depdsitos en todos los segmentos de clientes. De ello dedujo que el banco no disponia de
suficientes opciones para restablecer su posicién de liquidez y garantizar que se encontraria en
situacion estable para responder a sus pasivos al vencimiento de estos.
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En el dispositivo de resolucién, la JUR enumerd las distintas circunstancias que habian llevado,
desde febrero de 2017, al rapido deterioro de la posicién de liquidez de Banco Popular. La JUR
hizo referencia, en particular, a la publicacion, en febrero de 2017, del informe anual de 2016 de
Banco Popular, en el que se habia anunciado una pérdida consolidada de 3 485 millones de euros,
la necesidad de provisiones excepcionales por importe de 5700 millones de euros y el nombra-
miento de un nuevo presidente, y a la publicacién, en mayo de 2017, del informe financiero del
primer trimestre de 2017, en el que se habian anunciado resultados peores que los esperados por el
mercado. La JUR menciond que varias agencias de calificacién habian degradado las notas de
Banco Popular en febrero, abril y junio de 2017. Sefialé asimismo que la cobertura medidtica nega-
tiva y continua sobre los resultados financieros y sobre el riesgo supuestamente inminente de
quiebra o de iliquidez de Banco Popular habia dado lugar a un aumento de las retiradas de
depésitos.

Ademas, la JUR indicé que, el 12 de mayo de 2017, el requisito de cobertura de liquidez de Banco
Popular se habia reducido por debajo del umbral minimo del 80 % fijado por el articulo 460,
apartado 2, letra c), del Reglamento n.° 575/2013 y que Banco Popular no habia logrado
restablecer la conformidad con dicho limite en la fecha de adopcion del dispositivo de resolucion.

El articulo 412, apartado 1, del Reglamento n.° 575/2013 define el requisito de cobertura de
liquidez del siguiente modo:

«Las entidades deberan mantener activos liquidos, la suma de cuyos valores cubra las salidas de
liquidez menos las entradas de liquidez, en condiciones de tensidn, a fin de garantizar que las
entidades mantengan un colchén de liquidez de nivel apropiado para afrontar cualesquiera
desequilibrios entre las entradas y salidas de liquidez en graves condiciones de tensién durante un
periodo de treinta dias. Durante los periodos de tension, las entidades podran utilizar sus activos
liquidos para cubrir las salidas netas de liquidez.»

Asimismo, como senala la JUR, esos diferentes elementos figuran en las directrices de la
Autoridad Bancaria Europea (ABE), de 6 de agosto de 2015, sobre la interpretacién de las
distintas circunstancias en las que se considera que una entidad es inviable o existe la
probabilidad de que lo vaya a ser de conformidad con el articulo 32, apartado 6, de la Directiva
2014/59 (EBA/GL/2015/07; en lo sucesivo, «directrices de la ABE»).

Esas directrices, aplicables desde el 1 de enero de 2016, pretenden proporcionar un conjunto de
elementos objetivos para determinar si una entidad es inviable o existe la probabilidad de que lo
vaya a ser de acuerdo con las circunstancias establecidas en el articulo 32, apartado 4, letras a)
a c), de la Directiva 2014/59. El tenor del articulo 32, apartado 4, letra c), de la Directiva 2014/59
es practicamente idéntico al del articulo 18, apartado 4, letra c), del Reglamento n.° 806/2014.

El articulo 5, apartado 2, parrafo segundo, del Reglamento n.° 806/2014 establece que la JUR, el
Consejo y la Comisién hardn todo lo posible por cumplir las directrices y recomendaciones de la
ABE relacionadas con el tipo de funciones que deban desempenar esos organismos.

Segin las directrices de la ABE, se considerard que una entidad es inviable o que existe la
probabilidad de que lo vaya a ser, en el sentido del articulo 32, apartado 4, letra c), de la Directiva
2014/59, si dicha entidad incumple los requisitos de liquidez regulatorios, si no puede hacer frente
al pago de sus deudas y obligaciones a su vencimiento o si existen elementos objetivos que
indiquen que ello sucedera en un futuro préximo.
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Entre los elementos que deben tenerse en cuenta, las directrices de la ABE mencionan, para
empezar, los acontecimientos adversos significativos que afecten a la evolucidén de la situacion de
liquidez de la entidad y a la sostenibilidad de su perfil de financiacién asi como a su cumplimiento
de los requisitos minimos de liquidez establecidos en el Reglamento n.° 575/2013 y los requisitos
adicionales impuestos de conformidad con el articulo 105 de dicho Reglamento o de conformidad
con cualquier requisito minimo de liquidez establecido a nivel nacional; ademas, la evolucién
adversa significativa de las obligaciones actuales y futuras de la entidad, para cuya evaluacién
habrd que considerar, cuando proceda, las salidas de liquidez esperadas y excepcionales,
incluidos los signos incipientes de posibles retiradas masivas de fondos, y, también, los
acontecimientos que puedan deteriorar gravemente la reputacion de la entidad, en particular
rebajas de calificacion significativas por parte de una o varias agencias de calificacion si estas
originan salidas de fondos sustanciales o la incapacidad de renovar la financiaciéon o la activacién
de clausulas contractuales en base a las calificaciones externas.

Los diferentes elementos tomados en consideracién por el BCE y la JUR de conformidad con las
directrices de la ABE, por lo demds no discutidos por la demandante, permitieron concluir que
Banco Popular tenia graves dificultades o probablemente iba a tenerlas, en el sentido del
articulo 18, apartado 4, letra c), del Reglamento n.> 806/2014, en la fecha en que se adoptd el
dispositivo de resolucion.

Por lo tanto, la demandante sostiene erroneamente que la JUR se basé en un andlisis incompleto
de la evaluacion del BCE acerca de si Banco Popular estaba en graves dificultades o probablemente
fuera a estarlo, tomando como fundamento circunstancias que, a juicio de la demandante, no
demostraban la existencia de un problema de liquidez.

La demandante también se equivoca al afirmar que los problemas de liquidez no forman parte de
las situaciones en las que puede considerarse que un ente estd en graves dificultades o
probablemente vaya a estarlo contempladas en el articulo 18 del Reglamento n.° 806/2014. Por
ultimo, en la medida en que el dispositivo de resolucién se refiere expresamente a la evaluacion
del BCE que constaté dicha situacién respecto de Banco Popular con fundamento en el
articulo 18, apartado 4, letra c), del Reglamento n.° 806/2014, la demandante no puede sostener
que la JUR incumplié su obligacién de motivacion al no explicar por qué razén un problema de
liquidez estd comprendido en los supuestos contemplados en el articulo 18, apartado 4, de dicho
Reglamento.

Por otra parte, de estos elementos también se desprende que, contrariamente a lo que afirma la
demandante, los problemas de liquidez de Banco Popular no podian considerarse tinicamente
puntuales. Por otra parte, esto se ve confirmado por el hecho de que el propio banco informé al
BCE de que probablemente fuera a estar en graves dificultades debido a problemas de liquidez.

Por ultimo, la alegacion de la demandante de que los problemas de liquidez de Banco Popular
fueron el resultado de acontecimientos derivados de las declaraciones de la presidenta de la JUR
y, por tanto, no eran imputables a Banco Popular carece de pertinencia para apreciar la legalidad
de las Decisiones impugnadas. En efecto, con arreglo al articulo 18, apartado 1, letra a), del
Reglamento n.° 806/2014, la JUR declard, en el articulo 2 del dispositivo de resolucién, que Banco
Popular estaba en graves dificultades o probablemente fuera a estarlo, con fundamento en la
evaluacién del BCE. Las circunstancias y las razones que llevaron al BCE a apreciar las graves
dificultades de Banco Popular no eran pertinentes.
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Por lo tanto, la demandante no ha acreditado que la JUR no demostr6 que se cumplia la condicién
establecida en el articulo 18, apartado 1, letra a), del Reglamento n.° 806/2014, por lo que procede
desestimar la primera alegacién.

b) Sobre la segunda alegacion, relativa al articulo 18, apartado 1, letra b), del Reglamento
n.°806/2014

La demandante sostiene que la JUR incumplié su deber de diligencia y sobrepasé los limites de su
facultad de apreciacion al no examinar las demds medidas de supervision disponibles que
permitian resolver los problemas de liquidez de Banco Popular y, subsidiariamente, que
incumplié su obligacién de motivacion.

Por un lado, la demandante alega que un conjunto de elementos demuestra que era posible que
Banco Popular obtuviera una provisidn urgente de liquidez y que del dispositivo de resolucién no
se desprende que la JUR hubiera examinado esos elementos. Por otro lado, la JUR no tuvo en
cuenta que debia anunciarse una ampliacién de capital y que Barclays Bank y Deutsche Bank
garantizaban la suscripcion de la totalidad de la ampliacién.

En primer término, la demandante alega que se habia aprobado una provision urgente de liquidez
dado que Banco Popular habia ofrecido garantias suficientes y que, al no haber recibido este mas
que una parte del importe de dicha provision, atn estaba disponible una provisién adicional. Este
importe se consideré suficiente para superar la crisis de liquidez de Banco Popular. Sostiene que
Banco Popular habia aportado garantias suficientes y que estas garantias ascendian, segun la
prensa, a 40 000 millones de euros, lo que constituye un importe suficiente a la luz de los criterios
regulatorios.

A este respecto, procede sefalar que, en su evaluacion para determinar si Banco Popular estaba en
graves dificultades o probablemente fuera a estarlo, el BCE sefial6 que, aunque Banco Popular
habia desarrollado diversas medidas para generar liquidez adicional durante las semanas
anteriores a la evaluacion y habia comenzado a aplicarlas, la magnitud de los flujos entrantes
realizados y aun esperados era insuficiente para remediar el agotamiento de la posicion de
liquidez de Banco Popular en la fecha de dicha evaluacion. También indic6 que, incluso
recurriendo a la provisidon urgente de liquidez respecto de la que el Consejo de Gobierno del BCE
no habia formulado objeciones el 5 de junio de 2017, la situacién de liquidez en esa fecha no
bastaba para garantizar la capacidad de Banco Popular para hacer frente a sus pasivos hasta el
7 de junio de 2017 a mas tardar.

En el considerando 26, letra c), del dispositivo de resolucion, la JUR declaré que, no mediando
objecién del BCE, Banco Popular habia recibido una primera provisién urgente de liquidez el
5 de junio de 2017, pero que el Banco de Espaifia no habia podido concederle una provisién
urgente de liquidez adicional.

A este respecto, procede sefalar que, mediante carta de 5 de junio de 2017, el Banco de Espaiia
solicité al BCE el acuerdo de este para conceder una provisién urgente de liquidez a Banco
Popular con fecha de vencimiento de 14 de junio de 2017 con el fin de afrontar la grave crisis de
liquidez que padecia este ultimo. Pues bien, ese mismo dia, el Banco de Espana dirigié una nueva
carta al BCE solicitando la extensién de la provisién urgente de liquidez a favor de Banco Popular,
al haberle informado este iltimo de movimientos de liquidez extremadamente intensos, con fecha
de vencimiento de 21 de junio. Estas dos cartas remitidas el mismo dia al BCE reflejan la rapidez
con la que se habia deteriorado la situacion de liquidez de Banco Popular.
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Por ello, la JUR declard, en el articulo 3.2, letra d), del dispositivo de resolucién, que una provisiéon
urgente de liquidez seria insuficiente habida cuenta del rapido deterioro de la posicién de liquidez
de Banco Popular.

Procede senalar que, al dia siguiente de esta primera provision urgente de liquidez, es decir, el
6 de junio de 2017, debido a la magnitud y a la rapidez de las retiradas de liquidez, el BCE y el
Consejo de Administraciéon de Banco Popular llegaron a la conclusiéon de que el banco ya no
podria hacer frente a sus deudas o demds pasivos a su vencimiento el 7 de junio. Asi pues, una
vez comprobadas las graves dificultades de Banco Popular, ya no era factible realizar una
provisién urgente de liquidez adicional.

Ademads, cabe recordar que la JUR no desempena funcién alguna en la provisién urgente de
liquidez, que es competencia de los bancos centrales nacionales. Por lo tanto, como sostiene la
JUR, no le incumbe aportar justificaciones en cuanto a la indisponibilidad de una provisién
urgente de liquidez o al hecho de que no pudiera recurrirse a una provisiéon urgente de liquidez
adicional dentro del plazo senalado.

Por lo tanto, en el dispositivo de resolucién, la JUR no podia sino constatar, por un lado, que el
BCE, en su evaluacion para determinar si Banco Popular estaba en graves dificultades o
probablemente fuera a estarlo, habia considerado que la provisién urgente de liquidez que habia
aprobado no habia permitido acabar con la crisis de liquidez de Banco Popular y, por otro lado,
que el Banco de Espaiia no habia concedido una provisiéon urgente de liquidez adicional a Banco
Popular.

Asi pues, la demandante no puede reprochar a la JUR que no examinara, en el dispositivo de
resolucion, si Banco Popular podia obtener una provisiéon urgente de liquidez adicional.

En segundo término, la demandante censura a la JUR no haber tenido en cuenta que debia
anunciarse una ampliaciéon de capital y que Barclays Bank y Deutsche Bank garantizaban la
suscripcion de la totalidad de la ampliacién. Segtin la demandante, esta medida habria permitido
restablecer la confianza perdida y, junto con la concesiéon de un préstamo o de una provisiéon
urgente de liquidez, habria podido resolver la crisis puntual. Afiade que algunos accionistas de
Banco Popular estaban dispuestos a llevar a cabo una eventual ampliacién de capital.

Por lo que respecta a las cartas de Barclays Bank y de Deutsche Bank, de las que se incorporaron
como anexo a la réplica determinados extractos, estas no contienen ningiin compromiso firme de
estos bancos de participar en una ampliacién de capital de Banco Popular, sino que reflejan meras
discusiones sobre una potencial ampliacidn de capital futura. Esas cartas ponen de manifiesto que,
en la fecha de su envio, el proyecto de ampliacion de capital de Banco Popular ain se encontraba
en una fase de elaboracion incipiente.

Barclays Bank, en su carta de 3 de junio de 2017 dirigida a Banco Popular, se refiere inicamente a
recientes conversaciones sobre una ampliacién de capital, cuyo propésito seria que Banco Popular
cubriera las necesidades adicionales de provisionamiento y alcanzara niveles de capital
significativamente mds altos, con el fin de mitigar los desafios derivados de una exposicién
particular a bienes inmuebles y otros activos no rentables a los que se enfrentaba dicho banco.
Por lo tanto, en esa carta, por un lado, nada indica que Barclays Bank estuviera dispuesto a
participar en la citada ampliacion de capital y, por otro lado, esa entidad bancaria no menciona la
crisis de liquidez a la que se enfrentaba Banco Popular y no propone nada para solucionarla.
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Deutsche Bank, en su carta de 5 de junio de 2017 dirigida a Banco Popular, Gnicamente menciona
su interés en garantizar el 50 % de una posible ampliacién de capital de 4 000 millones de euros.
Deutsche Bank solo indica que «obviamente hay ciertas condiciones, pero la carta se basa en nues-
tra creencia de que, concurriendo circunstancias que pensamos pueden darse de una forma
realista, se podria hacer una ampliacion [de capital] que estabilizara el banco». Por consiguiente,
no puede interpretarse que esta carta contenga un compromiso firme de Deutsche Bank y en ella
no se hace referencia a una solucion destinada a resolver la crisis de liquidez de Banco Popular.

Asimismo, resulta de las declaraciones de algunos accionistas de Banco Popular, que figuran como
anexo a las observaciones sobre el escrito de formalizacion de la intervencién del Reino de Espaiia,
que el proyecto de ampliacion de capital por parte de los accionistas de Banco Popular solo se
encontraba en una fase preparatoria en la fecha de la resolucién. A este respecto, procede citar
un extracto de la declaracién del Sr. Del Valle Ruiz, en el que indica que él y otro inversor
mantuvieron conversaciones, el 2 de junio de 2017, con vistas a organizar una reunién con un
banco de inversién sobre la mejor manera de estructurar la ampliaciéon de capital y que esta
reunion se habia fijado para el 5 de junio de 2017.

Procede sefalar que la alegacion de la demandante se basa en el supuesto puramente teérico de
que esas ampliaciones de capital habrian podido materializarse en un plazo lo bastante breve
para permitir evitar que Banco Popular estuviera en graves dificultades o probablemente fuera a
estarlo. Ademas, procede sefialar que la demandante no explica en qué medida una ampliacién
de capital habria podido resolver los problemas de liquidez a los que se enfrentaba Banco Popular
y que ella misma reconoce que esta medida no podia contemplarse sin el complemento de un
préstamo o de una provisién urgente de liquidez. Por ultimo, procede sefialar que, si el propio
banco constatd, el 6 de junio de 2017, que estaba en graves dificultades, es porque consideraba
que no podia recurrirse a tales medidas.

Por lo tanto, como sostiene la JUR, no era necesario, en el dispositivo de resolucion, analizar, para
rechazarlas, medidas que no permitian proporcionar la liquidez necesaria a Banco Popular para
hacer frente a las retiradas de depédsitos y que no podian llevarse a cabo en un plazo que
impidiera que el banco se encontrara en graves dificultades. De conformidad con el articulo 18,
apartado 1, letra b), del Reglamento n.° 806/2014, la JUR podia legitimamente limitar su
apreciacion a las medidas que podian efectivamente llevarse a cabo habida cuenta de los plazos
fijados y de las circunstancias.

En tercer término, la demandante reprocha a la JUR no haber examinado otras medidas de
supervision previstas en el articulo 86 de la Directiva 2013/36.

Procede senalar que el articulo 86, apartado 1, de la Directiva 2013/36 establece que «las
autoridades competentes velardn por que las entidades cuenten con estrategias, politicas,
procedimientos y sistemas sélidos para la identificacion, medicion, gestién y seguimiento del
riesgo de liquidez durante un conjunto adecuado de horizontes temporales, incluido el intradia,
con objeto de garantizar que las entidades mantengan colchones de liquidez de nivel apropiado».
Segun el apartado 3 de ese articulo, mencionado por la demandante, «las autoridades competentes
velaran por que las entidades, teniendo en cuenta la naturaleza, dimension y complejidad de sus
actividades, tengan perfiles de riesgo de liquidez coherentes con los necesarios para el buen
funcionamiento y la solidez del sistema y por que no lo superen».
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Basta con sefalar, en linea con lo sostenido por la Comision, que esta disposicién no puede
considerarse una solucion plausible a los problemas de liquidez de Banco Popular. En efecto, el
hecho de que Banco Popular estuviera en graves dificultades o probablemente fuera a estarlo se
debia precisamente a que no habia podido cumplir esas exigencias en materia de liquidez.

Por lo tanto, la demandante no ha acreditado que la JUR incumpliera su deber de diligencia o su
obligacién de motivacion al no examinar las demdas medidas de supervisiéon que la demandante
habia invocado ni que la JUR no hubiera demostrado que se cumplia la condicién del articulo 18,
apartado 1, letra b), del Reglamento n.° 806/2014.

Por lo tanto, procede desestimar la segunda alegacion y, con ello, el octavo motivo de recurso por
ser infundado.

5. Primer motivo de recurso, basado en el incumplimiento de la obligacion de motivacion y
en la violacion de los derechos de defensa, garantizados por los articulos 15 TFUE
y 296 TFUE y por los articulos 42 y 47 de la Carta

La demandante alega que la JUR ha incumplido la obligacién de motivacién y ha violado los
derechos de defensa, garantizados por los articulos 15 TFUE y 296 TFUE vy por los articulos 42
y 47 de la Carta, dado que la motivacién del dispositivo de resolucién es insuficiente y
contradictoria, y que no se hizo completamente accesible esta motivacion, puesto que fue
declarada confidencial.

Este motivo se divide, fundamentalmente, en dos alegaciones, basadas, la primera, en el
incumplimiento de la obligacién de motivacién y, la segunda, en la violacién del derecho de
defensa y del derecho a la tutela judicial efectiva.

a) Sobre la primera alegacion, basada en el incumplimiento de la obligacion de motivacion

Seglin reiterada jurisprudencia del Tribunal de Justicia, la motivacién exigida por el
articulo 296 TFUE debe adaptarse a la naturaleza del acto de que se trate y debe mostrar de
manera clara e inequivoca el razonamiento de la institucion de la que emane el acto, de manera
que los interesados puedan conocer las razones de la medida adoptada y el érgano jurisdiccional
competente pueda ejercer su control. No se exige que la motivacidn especifique todos los
elementos de hecho y de Derecho pertinentes, en la medida en que la cuestién de si la
motivacidon de un acto cumple las exigencias del articulo 296 TFUE debe apreciarse en relaciéon
no solo con su tenor, sino también con su contexto, asi como con el conjunto de normas
juridicas que regulan la materia de que se trate (véanse las sentencias de 8 de mayo de 2019,
Landeskreditbank Baden-Wiirttemberg/BCE, C-450/17 P, EU:C:2019:372, apartados 85 y 87 y
jurisprudencia citada, y de 21 de octubre de 2020, BCE/Estate of Espirito Santo Financial Group,
C-396/19 P, no publicada, EU:C:2020:845, apartado 41 y jurisprudencia citada).

Ademas, el grado de precisiéon de la motivacion de un acto debe ser proporcionado a las
posibilidades materiales y a las circunstancias técnicas o de plazo en las que dicho acto deba
intervenir (véanse las sentencias de 6 de noviembre de 2012, Editions Odile Jacob/Comisién,
C-551/10 P, EU:C:2012:681, apartado 48 y jurisprudencia citada; de 23 de mayo de 2019,
KPN/Comisién, T-370/17, EU:T:2019:354, apartado 139 y jurisprudencia citada, y de 27 de enero
de 2021, KPN/Comisién, T-691/18, no publicada, EU:T:2021:43, apartado 162).
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La demandante sostiene que la motivacién del dispositivo de resoluciéon es insuficiente y
contradictoria.

En primer término, alega la existencia de una contradiccién entre el considerando 24 del
dispositivo de resolucion, relativo a los problemas de liquidez de Banco Popular, y el considerando
26, referente a las medidas relativas a un problema de solvencia.

Estos dos considerandos se refieren a la descripcion de la situacion de Banco Popular antes de la
adopcion del dispositivo de resolucion. En el considerando 24 del dispositivo de resolucién, la
JUR enumera las circunstancias que llevaron a la crisis de liquidez de Banco Popular. El
considerando 26 se refiere a las medidas previstas por Banco Popular, antes de la adopcién del
dispositivo de resolucion, para intentar resolver sus problemas de liquidez. Por lo tanto, no puede
haber contradiccién entre estos dos considerandos.

Ademais, contrariamente a lo que parece sostener la demandante, el considerando 26 no se refiere
a las soluciones propuestas por la JUR en el dispositivo de resolucion para solucionar los
problemas de liquidez de Banco Popular. Carece de pertinencia el hecho de que la demandante
considere que las medidas previstas por Banco Popular durante las semanas anteriores a la
resolucion, mencionadas en el considerando 26 del dispositivo de resolucion, eran medidas que
parecian referirse a un problema de solvencia y no de liquidez.

En segundo término, la demandante sostiene que la JUR no ha explicado por qué razén el
instrumento de venta del negocio es una medida adecuada y proporcionada para solventar un
problema de liquidez.

A este respecto, como sefiala la JUR, el instrumento de venta del negocio, definido en el articulo 24
del Reglamento n.° 806/2014, se aplica a todas las situaciones en las que un ente estd en graves
dificultades o probablemente vaya a estarlo. Ningiin elemento permite suponer que este
instrumento no sea adecuado a una crisis de liquidez.

Ademas, la JUR explico, en los articulos 4 y 5 del dispositivo de resolucién, la necesidad y la
proporcionalidad del instrumento de venta del negocio a la luz de los objetivos de resolucién e
indic6 que los demds instrumentos de resolucidn previstos en el articulo 22 del Reglamento
n.° 806/2014 no permitian alcanzar esos objetivos en la misma medida.

Mais concretamente, la JUR considerd, en el articulo 5.3 del dispositivo de resolucion, que los
demds instrumentos de resolucidon previstos en el articulo 22, apartado 2, del Reglamento
n.° 806/2014 no cumplirian los objetivos de resolucién en la misma medida. Por lo que respecta
al instrumento de recapitalizacion interna, la JUR estimé que, aun combindndolo con el
instrumento de segregacion de activos, no podia garantizarse que aquel solucionara inmediata y
eficazmente la situacién de liquidez de Banco Popular y, por ende, restableciese la solidez
financiera y la viabilidad de este a largo plazo. Por lo que respecta al instrumento de la entidad
puente, la JUR estimé que, aun combindndolo con el instrumento de segregacion de activos,
habida cuenta de que la entidad puente tenia por objeto mantener el acceso a las funciones
esenciales y vender Banco Popular en principio en un plazo de dos afios y de que el instrumento
de venta del negocio permitia alcanzar el mismo resultado en un plazo breve, cabia considerar
que este ultimo posibilitaba alcanzar los objetivos de resolucion mads eficazmente que el
instrumento de la entidad puente.
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La JUR justificé asi las razones por las que el instrumento de venta del negocio era la medida de
resolucion adaptada a la situacion de graves dificultades que atravesaba Banco Popular, esto es,
una crisis de liquidez.

En tercer término, la demandante alega que la valoracion 2 pone de manifiesto otra contradiccion,
a saber, que la JUR consider6 que Banco Popular era solvente, pero que tenia un valor negativo de
8 200 millones de euros.

A este respecto, procede sefialar que, en la valoracién 2, Deloitte indicé que el resultado de su
evaluacion se situaba en una horquilla comprendida entre 1 300 millones y menos 8 200 millones
de euros, siendo la mejor estimacion dentro de esa horquilla de menos 2 000 millones de euros.

Esta evaluacidn se refiere al valor de enajenacién de Banco Popular y se corresponde con lo que un
posible adquirente estaria dispuesto a pagar por Banco Popular en las circunstancias existentes en
la fecha de adopcion del dispositivo de resoluciéon. Por lo tanto, se trata del valor econémico de
Banco Popular y no de su valor contable.

Por lo tanto, la constatacion de la solvencia de Banco Popular desde el punto de vista contable no
contradice la estimacidn negativa de su valor de enajenacion.

En cuarto término, la demandante sostiene que los datos confidenciales eran esenciales para la
comprension del razonamiento seguido y que ignora en qué consistid la crisis de liquidez de Banco
Popular. Sefala que el considerando 25 del dispositivo de resolucion se limita a mencionar que
«las circunstancias anteriores tuvieron como resultado importantes salidas de depdsitos [...]».

Basta con sefialar que las circunstancias que dieron lugar a la crisis de liquidez de Banco Popular
entre febrero de 2017 y la fecha de la resolucion se explican en el considerando 24 del dispositivo
de resolucidn.

Ademais, en el considerando 23 del dispositivo de resolucion, la JUR, remitiéndose a la evaluacion
realizada por el BCE, constaté que la situacion de liquidez de Banco Popular se habia deteriorado
significativamente desde octubre de 2016, debido a las retiradas de depdsitos en todos los
segmentos de clientes. De ello dedujo que el banco no disponia de suficientes opciones para
restablecer su posicion de liquidez y garantizar que se encontraria en situacion estable para hacer
frente a sus pasivos al vencimiento de estos.

En el considerando 26, letra c), del dispositivo de resolucidén, la JUR declaré asimismo que, no
mediando objecién del BCE, Banco Popular habia recibido una primera provisién urgente de
liquidez el 5 de junio de 2017, pero que el Banco de Espafia no habia podido concederle una
provision urgente de liquidez adicional.

Procede considerar que estos elementos son suficientes para comprender la gravedad de la crisis
de liquidez a la que Banco Popular debia hacer frente.

La constatacién por el BCE de que Banco Popular estaba en graves dificultades o probablemente
fuera a estarlo, debido al deterioro de su situacién de liquidez, es suficiente para comprender la
justificacion de las medidas adoptadas por la JUR, sin que sea necesario conocer exactamente el
importe de las retiradas de depésitos.
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Como indica la primera frase del considerando 25 del dispositivo de resolucién, este contiene
datos confidenciales relativos al importe de las retiradas de depdsitos. La demandante no explica
por qué esa informacién es esencial para la comprensiéon del razonamiento seguido en el
dispositivo de resolucion.

A este respecto, la demandante se remite al anexo C.7 de la réplica, que supuestamente explica los
datos que faltan. Ahora bien, este anexo contiene un cuadro comparativo de las tres versiones
publicadas sucesivamente del dispositivo de resolucién, que indica inicamente que, por lo que
respecta al considerando 25, no fue completado.

De todo lo anterior se desprende que la demandante no ha demostrado un incumplimiento de la
obligacién de motivacion y que debe desestimarse la primera alegacidon.

b) Sobre la segunda alegacion, basada en la vulneracion del derecho de defensa y del derecho
a la tutela judicial efectiva

La demandante alega que no tuvo acceso a la totalidad del dispositivo de resolucién, ya que las
partes esenciales de este no fueron hechas publicas y sus solicitudes de acceso fueron rechazadas.
Por lo tanto, no conoce las razones que llevaron a la JUR a privarla de su derecho de propiedad, lo
que constituye una vulneracién de su derecho de defensa y de su derecho a la tutela judicial
efectiva, consagrado en el articulo 47 de la Carta. Sostiene que le seria necesario tener acceso al
texto completo del dispositivo de resolucion para ejercer su derecho de defensa y que no ha
quedado justificado que el dispositivo de resolucion fuera confidencial.

Procede recordar que, por lo que respecta al principio de tutela judicial efectiva, el articulo 47,
parrafo primero, de la Carta dispone que toda persona cuyos derechos y libertades garantizados
por el Derecho de la Unién hayan sido violados tiene derecho a la tutela judicial efectiva
respetando las condiciones establecidas en ese articulo. De la jurisprudencia del Tribunal de
Justicia se desprende que la tutela judicial efectiva garantizada por dicho articulo exige, en
particular, que el interesado pueda defender sus derechos en las mejores condiciones posibles y
decidir, con pleno conocimiento de causa, sobre la conveniencia de interponer ante el juez
competente una demanda contra una entidad determinada (véase la sentencia de 29 de abril de
2021, Banco de Portugal y otros, C-504/19, EU:C:2021:335, apartado 57 y jurisprudencia citada).

A este respecto, segun reiterada jurisprudencia, la efectividad del control jurisdiccional
garantizado por el articulo 47 de la Carta exige que el interesado pueda conocer los motivos de la
resolucion adoptada con respecto a él, bien mediante la lectura de la propia resolucién, bien
mediante la notificacién de la motivacion de esta efectuada a peticion del interesado, sin
perjuicio de la facultad del juez competente de exigir a la autoridad en cuestion que comunique tal
motivacién, a fin de permitir que el interesado defienda sus derechos en las mejores condiciones
posibles y decida con pleno conocimiento de causa sobre la conveniencia de someter el asunto al
juez competente, asi como para poner a este ultimo en condiciones de ejercer plenamente el
control de la legalidad de la resoluciéon nacional de que se trate (véanse las sentencias de
26 de abril de 2018, Donnellan, C-34/17, EU:C:2018:282, apartado 55 y jurisprudencia citada; de
24 de noviembre de 2020, Minister van Buitenlandse Zaken, C-225/19 y C-226/19,
EU:C:2020:951, apartado 43 y jurisprudencia citada, y de 3 de febrero de 2021, Ramazani
Shadary/Consejo, T-122/19, no publicada, EU:T:2021:61, apartado 50 y jurisprudencia citada).
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Por lo que se refiere a la comunicacion del dispositivo de resolucion, procede recordar que la
demandante no es destinataria de este, que estd dirigido al FROB. La demandante debe ser
considerada un tercero y, por tanto, no tiene derecho a que se le comunique el dispositivo de
resolucion.

A este respecto, procede senalar que la demandante yerra al basarse en la jurisprudencia en
materia de medidas restrictivas, segtn la cual es necesario cumplir la obligacién de comunicar los
motivos de una decision para permitir que los destinatarios de tales medidas defiendan sus
derechos en las mejores condiciones y para respetar el derecho a la tutela judicial efectiva.

En efecto, a diferencia de las medidas restrictivas por las que se impone a una persona una medida
individual de sancién econdmica y financiera (congelacion de fondos), el dispositivo de resoluciéon
no constituye una medida individual adoptada contra los accionistas de Banco Popular vy, por
tanto, contra la demandante. Por consiguiente, no es aplicable al presente asunto la
jurisprudencia citada por la demandante segun la cual se deben comunicar a la persona afectada
por una medida restrictiva, en tanto destinataria de tal decision, los motivos de tal medida.

Por lo que respecta a la publicacién del dispositivo de resolucién, en virtud del articulo 29,
apartado 5, del Reglamento n.° 806/2014, la JUR debera publicar en su sitio web oficial una copia
del dispositivo de resolucién o un anuncio en el que se resuman los efectos de la medida de
resolucion, y en particular sus efectos sobre los clientes minoristas.

En el presente asunto, el 7 de junio de 2017, la JUR publicé en su sitio web un comunicado en el
que informaba de la adopcién del dispositivo de resolucién y al que acompafaba un documento
que resumia los efectos de la resolucién, de conformidad con el articulo 29, apartado 5, del
Reglamento n.° 806/2014. El 11 de julio de 2017, la JUR publicé una versién no confidencial del
dispositivo de resolucion. Ademads, la JUR publicé en su sitio web, el 2 de febrero de 2018 y
posteriormente el 31 de octubre de 2018, versiones no confidenciales menos censuradas del
dispositivo de resolucién y de las valoraciones 1y 2.

Por otra parte, el articulo 88, apartado 5, del Reglamento n.° 806/2014 establece lo siguiente:

«Antes de que se divulgue informacion alguna, la Junta se asegurard de que no contenga informacién
confidencial, para lo cual evaluard, en particular, los efectos que la divulgaciéon pueda tener en el
interés publico con respecto a la politica financiera, monetaria o econdmica, en los intereses
comerciales de personas fisicas y juridicas, en el objetivo de inspecciones, en las investigaciones y en las
auditorias. El procedimiento de control de las consecuencias de la divulgacién de informacion incluira
una evaluacion especifica de las consecuencias derivadas de cualquier divulgacién del contenido y los
pormenores de los planes de resolucion a que se refieren los articulos 8 y 9, del resultado de cualquier
evaluacion llevada a cabo de conformidad con el articulo 10 o del dispositivo de resolucién a que se
refiere el articulo 18.»

Esta disposicion establece expresamente la obligacion de la JUR de cerciorarse, antes de publicar o
de comunicar a un tercero el dispositivo de resolucion, de que este no contiene informacion
confidencial. Esta obligacion es aplicable también a la valoracién 2, que constituye un anexo del
dispositivo de resoluciéon y que forma parte integrante de este, con arreglo al articulo 12.2 de dicho
dispositivo.

La demandante sostiene que la declaracién de confidencialidad del dispositivo de resolucién no

encuentra fundamento en el Reglamento n.° 806/2014 y es contraria al Reglamento (CE)
n.° 1049/2001 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 30 de mayo de 2001, relativo al acceso
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del publico a los documentos del Parlamento Europeo, del Consejo y de la Comisién (DO 2001,
L 145, p. 43), y al principio de transparencia, consagrado en el articulo 15 TFUE vy el articulo 42
de la Carta.

A este respecto, procede seialar que la JUR, como ella misma indica, tiene la obligaciéon de
proteger la informacién confidencial de todos los entes, incluidos los secretos comerciales, en
virtud del articulo 339 TFUE, del articulo 41, apartado 2, letra b), de la Carta y del articulo 88,
apartado 5, del Reglamento n.° 806/2014.

En primer término, la demandante sostiene que del considerando 116 del Reglamento
n.° 806/2014 se desprende que las obligaciones de confidencialidad solo se aplican mientras no se
haya hecho publica la resolucién de resolucién.

El considerando 116 del Reglamento n.> 806/2014 expone:

«Las medidas de resolucién deben notificarse oportunamente y, salvo en las contadas excepciones
previstas en el presente Reglamento, hacerse publicas. Sin embargo, dado que es probable que la
informacién obtenida por la Junta, las autoridades nacionales de resolucién y sus asesores
profesionales durante el procedimiento de resolucion sea sensible, esta informacién debe estar
sujeta a los requisitos del secreto profesional antes de que se haga publica la decisién sobre la
resoluciéon. Hay que tener en cuenta que la informacién sobre el contenido y los pormenores de
los planes de resolucién, asi como el resultado de toda evaluacion de dichos planes pueden tener
unos efectos de gran alcance, en particular para las entidades afectadas. Debe presumirse que
cualquier informacién facilitada sobre una decision antes de su adopcién, ya sea sobre si se
reunen o no las condiciones para la resolucidn, sobre el uso de un instrumento especifico o sobre
cualquier medida del procedimiento, repercute en los intereses publicos y privados afectados por
la medida. De hecho, la mera informacién de que la Junta y las autoridades nacionales de
resolucion estan examinando un ente determinado podria, por si misma, repercutir
negativamente en este. De ahi que sea necesario garantizar que se dispone de los mecanismos
adecuados para mantener la confidencialidad de tal informacién, como el contenido y los
pormenores de los planes de resolucién y el resultado de cualquier evaluacién realizada en ese
contexto.»

Por un lado, de dicho considerando se desprende que determinada informacién en poder de la
JUR, contenida en el dispositivo de resolucidn, en la valoracién 2 y en los documentos en que se
haya basado, forma parte del secreto profesional y es confidencial.

A este respecto, resulta del articulo 34, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014 que, con objeto de
llevar a cabo sus funciones en virtud de este Reglamento, la JUR, a través de las autoridades
nacionales de resolucion o directamente, después de haberlas informado y haciendo pleno uso de
toda la informacién de que dispongan el BCE o las autoridades nacionales competentes, podra
exigir a los entes que sean objeto de una medida de resolucion toda la informacién necesaria para
llevar a cabo las funciones que le confiere dicho Reglamento. El apartado 2 de ese articulo precisa
que los requisitos del secreto profesional no eximiran a dichos entes de la obligacion de facilitar
esa informacion. El articulo 34, apartado 4, del Reglamento n.° 806/2014 prevé que la JUR debera
estar en condiciones de obtener, incluso de forma permanente o continuada, cualquier
informacidén necesaria para el ejercicio de sus funciones en virtud del citado Reglamento,
especialmente sobre el capital, la liquidez, los activos y los pasivos de cualquier entidad sujeta a
sus competencias de resolucién.
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El Tribunal de Justicia ha declarado, por lo que respecta a la Directiva 2004/39/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a los mercados de instrumentos financieros,
por la que se modifican las Directivas 85/611/CEE y 93/6/CEE del Consejo y la Directiva
2000/12/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y se deroga la Directiva 93/22/CEE del Consejo
(DO 2004, L 145, p. 1), que el funcionamiento eficaz del sistema de control de la actividad de las
empresas de inversion, basado en una supervision ejercida en el interior de un Estado miembro y
en el intercambio de informacion entre las autoridades competentes de varios Estados miembros,
requiere que tanto las empresas supervisadas como las autoridades competentes puedan estar
seguras de que la informacion confidencial proporcionada conservara en principio su caracter
confidencial (véase la sentencia de 19 de junio de 2018, Baumeister, C-15/16, EU:C:2018:464,
apartado 31 y jurisprudencia citada).

El Tribunal de Justicia ha considerado que la falta de dicha confianza comprometeria la buena
transmisiéon de la informacién confidencial necesaria para el ejercicio de la actividad de
supervision. Por tanto, es precisamente para proteger, no solo los intereses particulares de las
empresas directamente afectadas, sino también el interés general en el normal funcionamiento
de los mercados de instrumentos financieros de la Unidn, por lo que el articulo 54, apartado 1, de
la Directiva 2004/39 impone como regla general la obligacién de guardar el secreto profesional
(véase la sentencia de 19 de junio de 2018, Baumeister, C-15/16, EU:C:2018:464, apartados 32
y 33 y jurisprudencia citada).

Pues bien, procede seiialar que el articulo 88, apartado 1, del Reglamento n.® 806/2014, relativo a
los requisitos de secreto profesional de los miembros de la JUR, contiene una disposicion
equivalente al articulo 54, apartado 1, de la Directiva 2004/39.

Por otro lado, es cierto que el considerando 116 del Reglamento n.° 806/2014 menciona las
obligaciones de secreto profesional de la JUR antes de que se adopte una decisién de resolucién.
Indica que, dado que es probable que la informacién obtenida por la JUR sea sensible y
constituya secreto comercial, esta no debe comunicarse al publico antes de la adopcién de la
medida de resolucién. En efecto, la comunicacidon de informacion sobre el hecho de que un ente
esté en graves dificultades o probablemente vaya a estarlo y que puede ser objeto de una medida
de resolucién podria, en particular, incitar a los accionistas a vender sus titulos en los mercados y
también provocar una retirada masiva de depésitos, lo que tendria como consecuencia agravar la
situacién financiera del banco y, por tanto, tener efectos negativos tanto para la eficacia de la
actuacion de la JUR como para el funcionamiento del mercado.

No obstante, este considerando también indica expresamente que las medidas de resoluciéon
«deben notificarse oportunamente vy, salvo en las contadas excepciones previstas en el presente
Reglamento, hacerse publicas». Pues bien, procede recordar que el articulo 88, apartado 5, del
Reglamento n.° 806/2014, citado en el apartado 362 anterior, establece expresamente la
obligacién de la JUR de asegurarse, antes de la divulgacién del dispositivo de resolucién, de que
este no contiene informacién confidencial.

De ello se desprende que el considerando 116 del Reglamento n.° 806/2014 no puede interpretarse

en el sentido de que las normas de confidencialidad y de secreto profesional solo se aplican
mientras no se haya hecho publica la decisién de resolucién.
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En segundo término, la demandante hace referencia al articulo 88, apartado 1, parrafo segundo,
del Reglamento n.° 806/2014, segun el cual «la informacién sujeta a los requisitos del secreto
profesional no se comunicard a ninguna otra entidad publica o privada, salvo si tal divulgacién
resulta necesaria para los fines de un procedimiento judicial».

Ahora bien, esta disposicion no puede significar que la JUR tenga la obligacién de divulgar la
totalidad de una decision de resolucion a partir del momento en que se inicia un procedimiento
judicial. Esta disposicion se refiere a la posibilidad de que un érgano jurisdiccional ordene que se
aporten documentos, incluidos aquellos que contengan informacién confidencial.

A este respecto, el Tribunal tiene la facultad de solicitar a la JUR que aporte cualesquiera
documentos que aquel considere pertinentes para resolver el litigio, mediante una diligencia de
ordenacién del procedimiento o una diligencia de prueba, segin lo dispuesto en los articulos 91,
letra b), y 92, apartado 3, del Reglamento de Procedimiento. Sin embargo, con arreglo al
articulo 103, apartado 1, de ese mismo Reglamento, el Tribunal puede considerar que
determinada informacién contenida en esos documentos tiene cardcter confidencial y decidir, por
ende, que esos documentos no se comunicaran a las demds partes, en particular a las
demandantes.

De ello se desprende que una resolucion del Tribunal por la que se ordena que se aporten
documentos no garantizara a las demandantes el acceso a la versiéon integra de esos documentos
si el Tribunal considera que estos contienen datos confidenciales.

Procede sefialar que, en el presente procedimiento, mediante auto de diligencia de prueba de
12 de mayo de 2021, el Tribunal requiri6 a la JUR que aportara determinados documentos, entre
ellos las versiones confidenciales del dispositivo de resolucidn, de la valoracién 2 y de la evaluacién
del BCE para determinar si Banco Popular estaba en graves dificultades o probablemente iba a
estarlo. De conformidad con el articulo 103 del Reglamento de Procedimiento, tras examinar el
contenido de esos documentos, el Tribunal estimé que los datos que no aparecian en las
versiones de esos documentos publicadas en los sitios web de la JUR y del BCE no eran
pertinentes para resolver el presente litigio. En consecuencia, mediante auto de 9 de junio de
2021, el Tribunal retiré del expediente las versiones confidenciales de dichos documentos.

En tercer término, la demandante se limita a sostener que la confidencialidad del dispositivo de
resolucion es contraria al principio de transparencia y a las disposiciones del Reglamento
n.° 1049/2001, relativas al acceso publico a los documentos, sin formular ninguna alegacién
especifica.

Pues bien, basta con sefalar que, por un lado, el Reglamento n.° 1049/2001 no es pertinente para
determinar si la JUR estaba obligada a divulgar la totalidad del dispositivo de resolucién y, por otro
lado, esta norma establece un régimen de acceso publico a los documentos que prevé excepciones
destinadas a garantizar la confidencialidad de determinados datos.

A este respecto, el Tribunal de Justicia ha declarado, en relacién con el articulo 54 de la Directiva
2004/39, que esta disposicion establece como principio general la prohibiciéon de divulgar
informacién confidencial en poder de las autoridades competentes e indica exhaustivamente los
supuestos concretos en los que, de modo excepcional, esta prohibicién general no impide la
transmision o la utilizacién de dicha informacién y que, de este modo, dicho articulo no tiene
como finalidad conferir al publico un derecho de acceso a la informacién en poder de las
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autoridades competentes ni regular de manera detallada el ejercicio de ese derecho de acceso en el
caso de que el Derecho nacional lo reconozca (sentencia de 19 de junio de 2018, Baumeister,
C-15/16, EU:C:2018:464, apartados 38 y 39).

Procede sefalar que el articulo 88 del Reglamento n.° 806/2014 establece los requisitos en materia
de secreto profesional y sienta, del mismo modo que el articulo 54 de la Directiva 2004/39, un
principio general de prohibiciéon de divulgar informacién confidencial en poder de la JUR y
define los supuestos en los que, excepcionalmente, esta prohibicién general no impide su
transmision.

Pues bien, el Tribunal de Justicia ha declarado que el articulo 54 de la Directiva 2004/39 responde
a un objetivo distinto del que persigue el Reglamento n.° 1049/2001. En efecto, este tiene por
objeto conferir al publico un derecho de acceso lo mas amplio posible a los documentos de las
instituciones de la Unién (véase la sentencia de 19 de junio de 2018, Baumeister, C-15/16,
EU:C:2018:464, apartados 40 y 41 y jurisprudencia citada).

Segin el Tribunal de Justicia, a la luz de este objetivo, el Reglamento n.> 1049/2001 impone en
principio a la instituciéon de la Unién que se propone denegar el acceso a un documento la
obligacién de explicar las razones por las que el acceso a dicho documento podria menoscabar
concretamente el interés protegido por alguna de las excepciones al derecho de acceso en
cuestién, sin perjuicio de la posibilidad de que esta instituciéon se base, a este respecto, en
presunciones generales aplicables a alguna categoria de documentos cuando consideraciones de
caracter general similares puedan aplicarse a solicitudes de divulgacién relativas a documentos
de la misma naturaleza (véase la sentencia de 19 de junio de 2018, Baumeister, C-15/16,
EU:C:2018:464, apartado 42 y jurisprudencia citada).

El Tribunal de Justicia ha concluido que, en cambio, cuando un particular presente una solicitud
de acceso a informacidn relativa a una empresa supervisada a las autoridades competentes y estas
consideren que la informacion solicitada es confidencial, en el sentido del articulo 54, apartado 1,
de la Directiva 2004/39, solo podran dar curso a dicha solicitud en los supuestos taxativamente
enumerados en dicho articulo 54 (sentencia de 19 de junio de 2018, Baumeister, C-15/16,
EU:C:2018:464, apartado 43).

Debe considerarse que este criterio jurisprudencial se aplica por analogia a la informacion
confidencial en poder de la JUR en el sentido del articulo 88 del Reglamento n.° 806/2014.

En cuarto término, la demandante invoca en la réplica las decisiones del Panel de Recurso de la
JUR de 28 de noviembre de 2017 y de 19 de junio de 2018, adoptadas en respuesta a sus
solicitudes de acceso a los documentos con arreglo al articulo 90, apartado 1, del Reglamento
n.° 806/2014 y al Reglamento n.> 1049/2001, a raiz de las cuales la JUR publicé, en febrero y
octubre de 2018, en su sitio web, versiones no confidenciales menos censuradas del dispositivo
de resolucién y de las valoraciones 1 y 2. Sostiene que estas decisiones del Panel de Recurso de la
JUR confirmaron que se habia denegado injustificadamente el acceso a una parte sustancial del
dispositivo de resoluciéon y que se habia atribuido un caracter excesivamente confidencial a la
version de este dispositivo publicada en febrero de 2018.

Procede sefialar que el Tribunal de Justicia ha declarado que, so pena de poner en peligro los
objetivos perseguidos por el articulo 54, apartado 1, de la Directiva 2004/39, las autoridades
competentes estan obligadas, en principio, a cumplir la obligacion de guardar el secreto
profesional que les impone esta disposicién durante todo el periodo de tiempo durante el cual la
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informacién de que disponen con arreglo a esta Directiva deba considerarse confidencial. No
obstante, el transcurso del tiempo constituye una circunstancia que normalmente puede influir
en el andlisis de si en un momento dado concurren los requisitos de los que depende la
confidencialidad de la informacion en cuestion (véase la sentencia de 19 de junio de 2018,
Baumeister, C-15/16, EU:C:2018:464, apartados 48 y 49 y jurisprudencia citada).

En la medida en que, como ya se ha indicado, el articulo 88, apartado 1, del Reglamento
n.° 806/2014 contiene una disposicion equivalente al articulo 54, apartado 1, de la Directiva
2004/39, este criterio jurisprudencial es aplicable en el presente asunto por analogia.

Las dos decisiones del Panel de Recurso se dictaron, respectivamente, después de mas de seis
meses y de mas de un ano tras la adopcién del dispositivo de resoluciéon. De este modo, el hecho
de que hayan transcurrido varios meses desde la adopcion del dispositivo de resolucion puede
haber influido en el andlisis del cardcter confidencial de determinada informacién contenida en
el dispositivo de resolucién y las valoraciones 1y 2. De ello se deduce que la apreciacién del Panel
de Recurso hecha en sus decisiones de 28 de noviembre de 2017 y de 19 de junio de 2018 acerca
del caracter excesivamente confidencial atribuido a determinada informacién no desvirtua la
circunstancia de que, justo después de la adopcidn del dispositivo de resolucion, ese caracter
confidencial estaba justificado. Asimismo, el Panel de Recurso no exigi6é la publicacion de la
totalidad del dispositivo de resolucion o de la valoraciéon 2, ya que algunos datos seguian siendo
confidenciales.

De ello se deduce que la demandante yerra al sostener que el caracter confidencial de
determinados datos del dispositivo de resolucion carecia de fundamento.

Por otra parte, debe recordarse que la JUR publicé en su sitio web, el 11 de julio de 2017, una
versiéon no confidencial del dispositivo de resolucion. La demandante, que tuvo acceso a esa
version, ha podido impugnarla ante el Tribunal mediante el presente recurso, interpuesto sobre
la base del articulo 263 TFUE, lo que acredita el respeto de su derecho a la tutela judicial efectiva.

Ademas, con posterioridad a la interposicion del presente recurso y a raiz de las decisiones del
Panel de Recurso de la JUR mencionadas en el apartado 389 anterior, la JUR publicé en su sitio
web, el 2 de febrero y el 31 de octubre de 2018, es decir, antes de la presentacion de la réplica,
versiones no confidenciales menos censuradas del dispositivo de resolucion y de las valoraciones 1
y 2. Asi pues, la demandante estuvo en condiciones presentar alegaciones sobre esas versiones.

La demandante alega que, aun cuando tuvo acceso a una mayor cantidad de informacién tras las
publicaciones, el 2 de febrero y el 31 de octubre de 2018, del dispositivo de resolucién y de las
valoraciones 1 y 2 en versiones menos censuradas, no era posible subsanar la ausencia de
motivacidn tras el inicio del procedimiento.

A este respecto, basta con sefnalar que las sucesivas publicaciones en el sitio web de la JUR atafien
al dispositivo de resolucién y a las valoraciones 1 y 2 en sus versiones originales. Estas
publicaciones tenian por objeto conceder al publico acceso a partes de dichos documentos que
inicialmente habian sido consideradas confidenciales. No se trataba de que la JUR publicara
informacién que no figuraba desde el principio en el dispositivo de resolucién o en las
valoraciones 1 y 2 con la finalidad de completar la motivacién contenida en dichos documentos.
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Por dltimo, procede sefialar que el Tribunal de Justicia ya ha declarado que una Decision de la
Comision que decreta la inexistencia de una ayuda de Estado denunciada puede, habida cuenta
de la obligacién de observar el secreto profesional, estar suficientemente motivada sin incluir el
conjunto de los elementos cuantificados en que se basa el razonamiento de esta institucion
(véase, en este sentido, la sentencia de 1 de julio de 2008, Chronopost y La Poste/UFEX vy otros,
C-341/06 Py C-342/06 P, EU:C:2008:375, apartados 108 a 111). Por consiguiente, una versiéon no
confidencial de tal Decisién, cuando muestre de manera clara e inequivoca el razonamiento de
dicha institucién y la metodologia empleada por ella, de modo que permita a los interesados
conocer estas justificaciones y al Tribunal General ejercer su control a este respecto, serd
suficiente para satisfacer la obligaciéon de motivaciéon que incumbe a la misma institucién (véase,
en este sentido, la sentencia de 21 de diciembre de 2016, Club Hotel Loutraki y otros/Comision,
C-131/15 P, EU:C:2016:989, apartado 55).

Ademas, por lo que respecta a los elementos econémicos utilizados por Deloitte en la valoracién 2
y tenidos en cuenta por la JUR en el dispositivo de resolucidn, es indiscutible que obedecen a
apreciaciones técnicas complejas. Si el dispositivo de resolucion recogia el razonamiento seguido
por la JUR de forma suficientemente clara para permitir la impugnacién posterior de su
fundamentacion ante el érgano jurisdiccional competente, seria excesivo exigir una motivacién
especifica para cada una de las decisiones técnicas o cada uno de los elementos cuantificados en
que se basa ese razonamiento (véase, por analogia, la sentencia de 1 de julio de 2008, Chronopost
y La Poste/UFEX y otros, C-341/06 P y C-342/06 P, EU:C:2008:375, apartado 108 y jurisprudencia
citada).

Pues bien, por un lado, del andlisis de la primera alegacion se desprende que la demandante no ha
demostrado que las versiones del dispositivo de resolucién y de la valoracién 2, publicadas en el
sitio web de la JUR y a las que tuvo acceso, estuvieran insuficientemente motivadas. Por otro
lado, la demandante no ha precisado en qué medida los datos econémicos que permanecieron
ocultos en las versiones no confidenciales del dispositivo de resolucion y de la valoracién 2 eran
necesarios para la comprension del dispositivo de resolucion y para ejercer su derecho a la tutela
judicial efectiva.

Por consiguiente, procede considerar que la demandante no puede alegar que el derecho de acceso
a la totalidad del dispositivo de resolucién fuera necesario para el ejercicio de su derecho de
defensa o de su derecho a la tutela judicial efectiva.

De todo lo anterior se desprende que debe desestimarse la segunda alegacién y, por tanto, el
primer motivo de recurso en su totalidad.

6. Segundo motivo de recurso, basado en la vulneracion del principio nemo auditur propriam
turpitudinem allegans y en la infraccion del articulo 88 del Reglamento n.° 806/2014

La demandante alega que la JUR vulnerd el principio nemo auditur propriam turpitudinem
allegans e incumplié la obligacion de secreto profesional establecida en el articulo 88 del
Reglamento n.° 806/2014 y en el articulo 339 TFUE al adoptar un acto lesivo para Banco Popular
y para sus accionistas a causa de una crisis que ella misma habia provocado.

Sostiene que las declaraciones realizadas por la presidenta de la JUR, en una entrevista con
Bloomberg TV el 23 de mayo de 2017 y en un articulo publicado el 31 de mayo de 2017 por
Reuters constituyen una infraccion del articulo 88 del Reglamento n.° 806/2014, que impone una
obligacién de secreto profesional para el personal y los miembros de la JUR. La demandante alega
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que estas declaraciones desataron el panico del publico, que empez6 a retirar fondos de Banco
Popular, lo cual desembocé en la crisis de liquidez. La demandante invoca diversos elementos
acreditativos de la existencia de una relacidon de causalidad entre estas declaraciones y la crisis de
Banco Popular. Afirma que la informacién contenida en esas declaraciones de la presidenta de la
JUR de 23 y 31 de mayo de 2017 dieron lugar a la crisis de liquidez de Banco Popular, que fue el
motivo de la resolucién de Banco Popular.

Ademais, la demandante sostiene que, conforme al principio nemo auditur propriam turpitudinem
allegans, una institucion no puede basarse en sus propios errores para adoptar un acto lesivo para
un particular.

Segin la Comisidn, en un recurso de anulacién referido a la legalidad del dispositivo de resolucion,
resultan irrelevantes las circunstancias que hubieran podido poner en dificultad al ente y la tnica
cuestion relevante es si se cumplian las condiciones legales para adoptar ese dispositivo. La JUR
sostiene asimismo que la validez del dispositivo de resolucién exige que el ente esté en graves
dificultades o probablemente vaya a estarlo y que se cumplan las condiciones establecidas en el
Reglamento n.° 806/2014 en el momento de su adopcidn, cualesquiera que sean las razones que
hayan conducido a tal situacién.

Con cardcter preliminar, por lo que respecta a la invocacion por la demandante del principio nemo
auditur propriam turpitudinem allegans, segun el cual nadie puede invocar su propio
comportamiento culposo con respecto a otro para obtener una ventaja, procede sefialar, en linea
con lo sostenido por la Comisién y la JUR, que dicho principio no es aplicable en el presente
asunto.

Como senala la JUR, este principio se aplica cuando una parte pretende aprovecharse
indebidamente de su propia conducta ilicita. Pues bien, la demandante no indica qué ventaja
obtuvo supuestamente la JUR de adoptando el dispositivo de resolucion.

Ademas, ninguno de los ejemplos basados en la jurisprudencia, citados por la demandante,
permite acreditar la pertinencia de este principio en apoyo de una pretensiéon de anulaciéon de un
acto adoptado por una institucion o un 6rgano de la Unidn. Asi, en el apartado 55 de la sentencia
de 11 de diciembre de 1996, Barraux y otros/Comision (T-177/95, EU:T:1996:187), el Tribunal
General consideré que no era pertinente la alegacién de que dicho principio impide al Consejo
adoptar un reglamento con efecto retroactivo. En el apartado 63 de la sentencia de 10 de julio de
2003, Comisién/Fresh Marine (C-472/00 P, EU:C:2003:399), el Tribunal de Justicia se limit6 a
recordar una declaracién del Tribunal General segtin la cual Fresh Marine contribuyé con su
propia negligencia al perjuicio causado. En el apartado 13 de la sentencia de 9 de febrero de 1984,
Kohler/Tribunal de Cuentas (316/82, EU:C:1984:49), el Tribunal de Justicia sefialé que la
alegacién del Tribunal de Cuentas Europeo basada en la falta de forma escrita del acto
impugnado, invocada en apoyo de la inadmisibilidad del recurso, carecia de fundamento, con
independencia del hecho de que aceptar esta alegacion equivaldria a permitirle prevalerse de una
infraccion, cometida por él mismo, para privar a la parte demandante de su derecho de recurso.

Por lo tanto, debe examinarse el presente motivo en el sentido de que la demandante alega que la

JUR incumplié su obligaciéon de secreto profesional establecida en el articulo 339 TFUE y en el
articulo 88 del Reglamento n.° 806/2014.
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Procede senalar que, aun suponiendo que las demandantes hubieran acreditado que la JUR
divulgé informaciéon confidencial a la prensa, segin jurisprudencia constante, una irregularidad
de esa clase puede dar lugar a la anulacién de la Decisién de que se trate si se acredita que, a falta
de dicha irregularidad, la referida Decision habria tenido un contenido distinto (véanse las
sentencias de 6 de julio de 2000, Volkswagen/Comision, T-62/98, EU:T:2000:180, apartado 283 y
jurisprudencia citada; de 5 de abril de 2006, Degussa/Comisién, T-279/02, EU:T:2006:103,
apartado 416 jurisprudencia citada, y de 3 de marzo de 2011, Siemens/Comisiéon, T-110/07,
EU:T:2011:68, apartado 402 y jurisprudencia citada).

A este respecto, como sostienen la Comisién y la JUR, un dispositivo de resolucién se adopta
validamente cuando se cumplen las condiciones establecidas en el articulo 18 del Reglamento
n.° 806/2014, con independencia de las razones que hayan llevado a la entidad en cuestidn a estar
o probablemente ir a estar en graves dificultades.

Pues bien, procede recordar que las alegaciones de la demandante relativas a la infraccion del
articulo 18 del Reglamento n.° 806/2014 han sido desestimadas en el marco del andlisis del
octavo motivo de recurso.

Asi pues, procede sefialar que la JUR, al estimar que se cumplian las condiciones establecidas en el
articulo 18, apartado 1, del Reglamento n.® 806/2014, adopté el dispositivo de resoluciéon respecto
de Banco Popular y la Comisidn, al considerar que el dispositivo de resolucién era conforme con lo
dispuesto en el Reglamento n.° 806/2014, lo aprobé. Las circunstancias que llevaron a que
concurrieran en Banco Popular las condiciones que justifican la adopcion del dispositivo de
resolucion, en particular la condicidén de que estuviera en graves dificultades o probablemente
fuera a estarlo, no son pertinentes.

En consecuencia, una supuesta relaciéon de causalidad invocada por la demandante entre las
declaraciones de 23 y 31 de mayo de 2017 y la crisis de liquidez de Banco Popular resulta
indiferente y no puede dar lugar a la anulacion de las Decisiones impugnadas.

Por lo tanto, la alegacion de la demandante de que la JUR no podia adoptar vdlidamente el
dispositivo de resolucion dado que las declaraciones de su presidenta, efectuadas incumpliendo
su deber de confidencialidad y el principio de buena administracidn, dieron lugar a la crisis de
liquidez de Banco Popular, debe desestimarse por inoperante en lo que respecta a la apreciacion
de la legalidad del dispositivo de resolucidn.

Por lo demads, la demandante no puede sostener validamente que la informacién divulgada el 23 y
el 31 de mayo de 2017 provocé la grave crisis de liquidez de Banco Popular. Las alegaciones de la
demandante se basan en una presentacién parcial y errénea de los hechos que originaron la crisis
de liquidez de Banco Popular y de las causas que llevaron a que este estuviera en graves
dificultades o probablemente fuera a estarlo.

Asi pues, procede recordar que, en su evaluacién para determinar si Banco Popular estaba en
graves dificultades o probablemente fuera a estarlo, citada en los apartados 53 a 61 anteriores, el
BCE menciond los distintos acontecimientos que originaron el deterioro de la situacién de
liquidez de Banco Popular.
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En el considerando 24 del dispositivo de resolucion, la JUR citd otras circunstancias que habian
llevado al rapido deterioro de la situacion de liquidez de Banco Popular, a saber:

— en febrero de 2017, Banco Popular anuncié la necesidad de provisiones excepcionales por un
importe de 5700 millones de euros, lo que generaba unas pérdidas consolidadas de 3 485 mill-
ones de euros, y nombré a un nuevo presidente;

— el 10 de febrero de 2017, DBRS rebajé las calificaciones de Banco Popular;

— el 3 de abril de 2017, Banco Popular difundié una declaracion publica especifica en la que se
informaba acerca del resultado de diferentes auditorias internas que podian tener una
incidencia significativa en los estados financieros de la entidad y confirmé que su presidente
consejero delegado seria sustituido tras ocupar el cargo durante menos de un ano;

— Standard & Poor’s el 7 de abril de 2017 y Moody’s el 21 de abril de 2017, rebajaron la
calificacién de Banco Popular;

— el 12 de mayo de 2017, Banco Popular incumpli6 el requisito de cobertura de liquidez del 80 % y
no logré restablecer la conformidad con el limite reglamentario posteriormente;

— la cobertura medidtica negativa y continua sobre los resultados financieros de Banco Popular y
sobre el riesgo supuestamente inminente de quiebra o de i liquidez como consecuencia del
aumento de las retiradas de depdsitos;

— el 6 de junio de 2017, DBRS y Moody’s rebajaron la calificaciéon de Banco Popular.
La JUR senal6 que todas estas circunstancias habian causado retiradas de depésitos importantes.

De estos hechos, no rebatidos por la demandante, se desprende que la situacion de Banco Popular
ya se habia deteriorado mucho antes del 23 de mayo de 2017 y que la crisis de liquidez de Banco
Popular se debia a multiples factores, que tenian su origen en los malos resultados del banco
anunciados en febrero y abril de 2017. En particular, el requisito de cobertura de liquidez de
Banco Popular no cumplia los requisitos legales desde el 12 de mayo de 2017.

Procede sefalar que la demandante no puede ignorar el conjunto de circunstancias objetivas que
provocaron los problemas de liquidez de Banco Popular, en particular desde el mes de abril de
2017. No puede sostener validamente que la declaracién de 23 de mayo de 2017 y el articulo de
31 de mayo de 2017, aun suponiendo que tuvieran su origen en una vulneracién del principio de
confidencialidad por parte de la JUR, causaron la crisis de liquidez de Banco Popular.

Esta conclusién no queda desvirtuada por las alegaciones de la demandante.

La demandante alega que el BCE, en su evaluacién para determinar si Banco Popular estaba en
graves dificultades o probablemente fuera a estarlo, constaté que los depédsitos perdidos desde el
31 de mayo de 2017, tras la divulgacidn en los medios de comunicacién de que el banco podia
entrar en liquidacidn si el proceso de venta que estaba en curso no llegaba a buen puerto en un
muy breve plazo, eran de un volumen particularmente importante.
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De esa evaluacion se desprende que, segin el BCE, el anuncio del fracaso del proceso de venta
privada y del riesgo de liquidacién de la empresa reforzé las pérdidas de depésitos de Banco
Popular. Sin embargo, solo se trata de un elemento entre los numerosos otros citados por el BCE
que dieron lugar a esas fugas de depodsitos. La demandante no puede afirmar que el BCE ha
reconocido que el articulo de Reuters de 31 de mayo de 2017 caus6 la crisis de liquidez de Banco
Popular.

El BCE destaco la importante cobertura mediatica negativa de que fue objeto Banco Popular
durante ese periodo e incluso cita ejemplos de articulos publicados los dias 11 y 15 de mayo de
2017, mencionados en los apartados 40 y 41 anteriores. La demandante no puede aislar del
conjunto de estos articulos de prensa el Gnico articulo que menciona a un funcionario de la
Unidn para terminar afirmando que solo ese articulo es el causante de la fuga de liquidez de Banco
Popular.

La demandante sostiene asimismo que las declaraciones de 23 y 31 de mayo de 2017 tuvieron
consecuencias sobre el descenso de la cotizacién de las acciones de Banco Popular y sobre la
cotizacién de diversos instrumentos financieros.

Procede sefialar que la evolucidn de la cotizacién de la acciéon de Banco Popular habia mostrado
una tendencia a la baja constante entre junio de 2016 y junio de 2017. Contrariamente a lo que
afirma la demandante, esta evolucién no pone de manifiesto ninguna relacion entre, por un lado,
la declaracidn de 23 de mayo y el articulo de 31 de mayo de 2017 y, por otro lado, la cotizacién de
la accién de Banco Popular. La caida del valor bursatil de las acciones de Banco Popular se explica
por la mala situacion financiera del banco y debe relacionarse con las sucesivas rebajas de la
calificaciéon de Banco Popular por parte de las agencias de calificacion mencionadas en los
anteriores apartados 32, 38 y 46.

Ademads, la demandante reconocié en la vista que, el 15 de mayo de 2017, Banco Popular habia
abandonado el indice MSCI (Morgan Stanley Capital International). Pues bien, esta circunstancia
dio lugar a que importantes fondos de inversiéon vendieran sus acciones de Banco Popular y
contribuyd a la caida de las acciones de Banco Popular.

Ademds, por lo que se refiere a la evolucion de los bonos contingentes convertibles (Cocos) de
Banco Popular, basta con sefnalar que el periodista que entrevisté a la presidenta de la JUR el
23 de mayo de 2017 menciond su hundimiento debido al riesgo de impago. Por lo tanto, la
demandante no puede sostener que la caida del valor de los CoCos fue consecuencia de dicha
entrevista.

En cualquier caso, procede sefialar que la demandante no formula ninguna alegacién dirigida a
demostrar cudles son los elementos contenidos en las declaraciones de los dias 23 y 31 de mayo
de 2017 que constituyen un incumplimiento de la obligacién de secreto profesional por parte de
la presidenta de la JUR y que no ha demostrado la existencia de un incumplimiento de la
obligacién de confidencialidad o de secreto profesional imputable a la JUR.

En primer lugar, por lo que respecta a la entrevista de la presidenta de la JUR en la cadena de
television Bloomberg el 23 de mayo de 2017, el periodista pregunto:

«;Puedo llevarla a Espana? Quisiera mostrar a nuestro publico algo que estd muy presente en

nuestra pantalla de radar de Bloomberg, se trata de Banco Popular y de los CoCos que sufren
algo de presién en este momento. Esta institucidn tiene un CET 1 ligeramente superior al 7 %.
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¢Aparece también en su pantalla de radar?» [Can I take you to Spain? [ want to show our audience
something that is very much on our radar screen here at Bloomberg and that is Banco Popular and
the CoCos (Contingent Convertibles) which are under a little bit of pressure right now. This is an
institution with a CET 1 just north of 7 per cent. Is it on your radar screen as well?]

La presidenta de la JUR respondié:

«Nunca hablo de bancos concretos. Hay mas de un banco en nuestra pantalla de radar y, por
supuesto, Banco Popular es también un caso que vigilamos, pero no es el tnico» (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).

Es preciso observar, por un lado, como sefiala la JUR, que estas manifestaciones son de alcance
general, ya que la supervisiéon de las entidades forma parte de su misién en cooperacién con el
BCE. La informacién de que Banco Popular, en su condicion de entidad de crédito cubierta por el
Mecanismo Unico de Supervision, esta «vigilado» no es confidencial.

Ademas, del articulo de 15 de mayo de 2017 publicado en elconfidencial.com, mencionado en el
apartado 41 anterior, se desprende que la informacién de que Banco Popular habia sido objeto de
una inspeccién del BCE ya era publica.

Por otro lado, durante dicha entrevista, la presidenta de la JUR no menciona la hipétesis de una
resolucion de Banco Popular. No cabe extraer ninguna conclusién de estas afirmaciones en
cuanto a una futura resolucién de Banco Popular y aiin menos en lo que respecta al instrumento
de resolucion que podria aplicar la JUR.

Ademads, en la medida en que estas afirmaciones no pueden interpretarse en el sentido de que
Banco Popular serd objeto de un procedimiento de resolucién, no se incluyen en los supuestos
contemplados en el considerando 116 del Reglamento n.° 806/2014, relativo a la comunicacién
de cualquier informacion relativa a una decision de resolucién antes de su adopcién.

Por lo tanto, procede considerar que las afirmaciones realizadas por la presidenta de la JUR en la
entrevista de 23 de mayo de 2017 no contienen informacién confidencial y no constituyen una
vulneracién del principio de confidencialidad o un incumplimiento de la obligaciéon de secreto
profesional establecida en el articulo 88 del Reglamento n.° 806/2014 y en el articulo 339 TFUE.

En segundo lugar, por lo que respecta al articulo publicado por Reuters el 31 de mayo de 2017,
titulado «La UE, advertida de riesgo de una resolucién ordenada en Banco Popular», este articulo
indicaba que, segin un alto funcionario de la Unidn cuya identidad no se hacia publica, uno de los
principales organismos de vigilancia de la banca en Europa habia advertido a altos cargos de la
Unién que Banco Popular podria necesitar una resoluciéon ordenada si no lograba encontrar un
comprador y que la presidenta de la JUR habia lanzado no hacia mucho un «aviso preliminar».
Segin este articulo, ese alto funcionario también indicé que la presidenta de la JUR habia
declarado que la JUR estaba siguiendo la situacién (de Banco Popular) con particular atencién
con vistas a una posible intervencién y anadié que los intentos de fusion de la entidad podian ser
infructuosos.
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Este articulo de Reuters indica asimismo que, segin otra fuente, también anénima, estaban en
curso preparativos generales, aunque ain no se habia adoptado ninguna medida concreta. Segin
dicho articulo, un portavoz de Banco Popular habia declarado que el banco trabajaba en varios
planes, incluyendo una fusién, una ampliacién de capital y ventas de activos.

Asimismo, es preciso sefialar que este articulo menciona el comunicado de prensa de la JUR de ese
mismo dia, en el que la JUR indic6 que no comentaba dificultades especificas de un banco, que no
podia confirmar las interpretaciones relativas a las supuestas declaraciones hechas por su
presidenta y que nunca emitia alertas en relacién con los bancos.

Procede senalar que la demandante no precisa qué informacién contenida en dicho articulo es
confidencial, ni en qué medida su divulgacién constituye un incumplimiento de las exigencias de
secreto profesional de la JUR. La demandante sostiene que la presidenta de la JUR es la autora de
las declaraciones recogidas en dicho articulo y que ni la JUR ni la Comisiéon han aportado pruebas
que demuestren lo contrario. Ahora bien, las manifestaciones de ese funcionario de la Unidn,
recogidas en dicho articulo, no se referian a informacién confidencial que solo podian conocer
miembros de la JUR, y menos auin solo su presidenta.

Asi, en primer término, la demandante afirma que el funcionario mencioné un «aviso preliminar»
que supuestamente habia emitido la presidenta de la JUR. Ahora bien, procede sefialar que esta
afirmacién no se corresponde con una competencia de la JUR, lo que, por otra parte, la JUR
recordd en su comunicado de prensa de 31 de mayo de 2017.

En segundo término, por lo que respecta a la afirmacién de este funcionario segin la cual «[la
presidenta de la JUR] hab[ia] declarado que la JUR est[aba] siguiendo la situacién (de Banco
Popular) con particular atencién con vistas a una posible intervencién», basta con senalar que
esta afirmacion reproduce fundamentalmente lo afirmado publicamente por la presidenta de la
JUR en su entrevista en la cadena de television Bloomberg el 23 de mayo de 2017, esto es, que
Banco Popular estaba «vigilado». Ademads, la JUR desmintié en su comunicado de prensa la
interpretacién extensiva que se hizo de esa declaracion.

En tercer término, en cuanto a la afirmacion de ese funcionario de que los intentos de fusién de la
entidad podrian ser infructuosos, de ese mismo articulo se desprende que el propio Banco Popular
habia indicado que debia retrasar la fecha limite inicialmente fijada al 10 de junio de 2017 para
presentar ofertas en el marco del proceso de venta privada.

En cuarto término, en cuanto a la afirmacién de que, segiin un alto funcionario de la Unién cuya
identidad no se hacia publica, uno de los principales organismos de vigilancia de la banca en
Europa habia advertido a altos cargos de la Unidn que Banco Popular podria necesitar una
resolucion si no lograba encontrar un comprador, procede sefialar que varios articulos de prensa
ya mencionaban, en el mes de mayo, el hecho de que Banco Popular estaba en dificultades y habia
iniciado un proceso de venta privada.

Asi, de un articulo de 11 de mayo de 2017, publicado en el sitio de Internet elconfidencial.com,
citado en el apartado 40 anterior, resulta que el presidente de Banco Popular habia ordenado la
venta urgente del banco por riesgo de quiebra. La referencia, en el articulo de 31 de mayo, al
hecho de que los funcionarios de la Unién fueron informados por «uno de los principales
organismos de vigilancia de la banca en Europa», parece corresponder a la informacién facilitada
en dicho articulo, segtin la cual, debido a un riesgo grave de quiebra generado, en particular, por la
fuga continua de los depésitos, el presidente de Banco Popular se habia visto obligado a iniciar el

ECLI:EU:T:2022:315 67



448

449

450

451

452

453

454

455

SENTENCIA DE 1.6.2022 — Asunto T-628/17
Akris INVEST / ComisION Y JUR

proceso de venta para cumplir los requisitos del BCE. Ademads, un articulo de 15 de mayo de 2017,
publicado en el sitio web elconfidencial.com, mencionado en el apartado 41 anterior, indicaba que
el plan de venta de Banco Popular habia sido puesto en marcha por su presidente tras la
inspeccién del BCE.

Asi pues, el hecho de que Banco Popular tendria que afrontar el riesgo de quiebra si no encontraba
comprador al término del proceso de venta que habia iniciado pertenecia al dominio publico
desde mediados de mayo de 2017.

De ello se desprende que, contrariamente a lo que sostiene la demandante, las manifestaciones del
funcionario de la Unién andénimo recogidas en dicho articulo no contienen informacion
confidencial relativa a la aplicacién de un procedimiento de resolucién en relacién con Banco
Popular, como la contemplada en el considerando 116 del Reglamento n.> 806/2014.

Por otra parte, la demandante alega erréneamente que corresponde a la JUR o a la Comisiéon
demostrar que la presidenta de la JUR no era la autora de las declaraciones recogidas en dicho
articulo.

Como sostiene la JUR, otras muchas personas distintas de los miembros de la JUR o de los
funcionarios de la Comisién podian formular tales afirmaciones, habida cuenta, en particular, de
las posibilidades de intercambio de informacién previstas, en particular, en el articulo 88,
apartado 6, del Reglamento n.° 806/2014.

Pues bien, suponiendo que las manifestaciones recogidas en dicho articulo hayan tenido origen en
una filtracién por parte de un funcionario de la Unidn, en la medida en que no se ha demostrado
que la presidenta de la JUR sea responsable de la filtracion de la informacién de la que son testigo
los articulos de prensa a los que se refiere la demandante, de la jurisprudencia se desprende que no
cabe presumir que la filtracion tiene ese origen (véase, en este sentido, sentencia de 15 de marzo
de 2006, BASF/Comision, T-15/02, EU:T:2006:74, apartado 605).

Debe senalarse, asimismo que, incluso en el caso de que fuera verosimil que la JUR fuera el
epicentro de la filtracién, esta mera eventualidad no es suficiente, como afirma la demandante,
para hacer pesar sobre la JUR la carga de demostrar lo contrario (véase, en este sentido, sentencia
de 5 de abril de 2006, Degussa/Comision, T-279/02, EU:T:2006:103, apartado 412).

Por lo tanto, el hecho de que este articulo reproduzca lo que supuestamente dijo la presidenta de la
JUR no basta para acreditar su autenticidad, maxime cuando no se identifica a la persona que
supuestamente transmitié esas afirmaciones. Ademds, contrariamente a lo que afirma la
demandante, el comunicado de prensa de la JUR de 31 de mayo de 2017, cuyo contenido se
menciona en el apartado 441 anterior, constituye un desmentido de la informacién contenida en
dicho articulo.

Ademads, la demandante no puede esgrimir el hecho de que las supuestas declaraciones de la
presidenta de la JUR se recogieron en articulos de prensa el 1 de junio de 2017, adjuntos en el
anexo de la demanda. En efecto, estos articulos no demuestran que la presidenta de la JUR
realizara declaraciones el 31 de mayo de 2017. Basta con sefalar que el extracto del articulo de
bolsamania.com, de 1 de junio de 2017, citado por la demandante, se limita a reproducir el
contenido de la entrevista concedida por la presidenta de la JUR a la cadena de television
Bloomberg TV el 23 de mayo y que el extracto del articulo del Financial Times de 1 de junio de
2017 retoma el contenido del articulo de Reuters de 31 de mayo de 2017.
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Al no poder presumirse que la presidenta de la JUR fuera el origen de la declaracion de 31 de mayo
de 2017, no incumbe ni a la Comisién ni a la JUR demostrar que no fuera su autora.

Mediante escrito presentado en la Secretaria del Tribunal el 2 de octubre de 2020, la demandante
presentd una nueva proposicion de prueba, con arreglo al articulo 85, apartado 3, del Reglamento
de Procedimiento. Esta proposicion de prueba se refiere a dos correos electrénicos internos de la
JUR de 10y 18 de agosto de 2017 relativos a las acciones llevadas a cabo por la JUR para investigar
las filtraciones de informacidén a la prensa relacionadas con la resolucién de Banco Popular. La
demandante justifica el retraso en la presentaciéon de esos documentos indicando que tuvo
acceso a los mismos a raiz de la decision de la JUR de 24 de agosto de 2020 de divulgar esos
documentos, adoptada de conformidad con la decisién del Panel de Recurso de la JUR de
15 de abril de 2020, relativa a la solicitud de acceso a documentos presentada por un tercero.
Precisa que tuvo acceso a dichos documentos en septiembre de 2020. La demandante indica que
estas nuevas pruebas pretenden sustentar su argumentacion formulada en el marco del segundo
motivo de recurso y que estos documentos demuestran que no se llevé a cabo una investigacién
sobre las filtraciones de informacién a la prensa el 23 de mayo de 2017.

La Comision, la JUR, el Reino de Espana y el Consejo sostienen que estos documentos no son
pertinentes para apreciar la legalidad de las Decisiones impugnadas.

Basta con sefalar que de la inexistencia de una investigacién interna de la JUR sobre la declaracién
de su presidenta el 23 de mayo de 2017 o sobre la declaracion que dio lugar al articulo de
31 de mayo de 2017 no puede deducirse en ningun caso la prueba del incumplimiento por parte
de la JUR de sus obligaciones de confidencialidad. Asi pues, procede considerar que el hecho de
que la JUR no llevara a cabo una investigacion interna sobre esas declaraciones, con
posterioridad a la adopcion de la Decisidon de resolucion, no es pertinente para la apreciacién de
la legalidad de las Decisiones impugnadas.

Por lo tanto, procede rechazar los documentos presentados en esta nueva proposiciéon de prueba
por carecer de pertinencia para la solucion del litigio.

De todas las consideraciones anteriores se desprende que procede desestimar el segundo motivo
de recurso por infundado.

7. Sexto motivo de recurso, basado en la violacion del derecho de propiedad, consagrado en
el articulo 17 de la Carta, y en la infraccion del articulo 5 TUE, apartado 4

La demandante, en su condicion de antiguo accionista de Banco Popular, alega que la decision de
la JUR, en el dispositivo de resolucién, de amortizar y convertir las acciones de Banco Popular y de
vender este a Banco Santander constituye una limitacién de su derecho de propiedad, consagrado
en el articulo 17 de la Carta, que no respeta el requisito de proporcionalidad establecido en el
articulo 52, apartado 1, de la Carta y en el articulo 5 TUE, apartado 4.

Procede recordar que, con arreglo al articulo 52, apartado 1, de la Carta, citado en el apartado 158
anterior, y a la jurisprudencia recordada en el apartado 159 de la presente sentencia, pueden
imponerse limitaciones al ejercicio del derecho de propiedad, siempre que estén establecidas por
las normas aplicables y sean necesarias para la consecucién de un objetivo de interés general y
proporcionadas a ese objetivo.
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Mediante su sexto motivo de recurso, la demandante no cuestiona que la limitacién de su derecho
de propiedad derivada de la amortizacidn y la conversion de los instrumentos de capital de Banco
Popular y de la venta de Banco Popular a Banco Santander, decididas en el dispositivo de
resolucion, estuviera prevista en las normas aplicables y fuera necesaria para la consecucién de
un objetivo de interés general. La demandante se limita a cuestionar la proporcionalidad de esas
medidas habida cuenta de que Banco Popular sufria un problema de liquidez y reprocha a la JUR
no haber buscado otras soluciones menos restrictivas para el derecho de propiedad de los
accionistas.

Segin la reiterada jurisprudencia mencionada en el apartado 176 anterior, el principio de
proporcionalidad, que forma parte de los principios generales del Derecho de la Unién, exige que
los actos de las instituciones de la Unién no rebasen los limites de lo que resulta adecuado y
necesario para el logro de los objetivos legitimos perseguidos por la normativa controvertida,
entendiéndose que, cuando se ofrezca una eleccion entre varias medidas adecuadas, debe
recurrirse a la menos onerosa y que las desventajas ocasionadas no deben ser desproporcionadas
con respecto a los objetivos perseguidos [véanse las sentencias de 30 de abril de 2019,
Italia/Consejo (Cuota de pesca del pez espada del Mediterraneo), C-611/17, EU:C:2019:332,
apartado 55 y jurisprudencia citada, y de 6 de mayo de 2021, Bayer CropScience y
Bayer/Comision, C-499/18 P, EU:C:2021:367, apartado 166 y jurisprudencia citada].

Procede sefialar que la competencia de amortizaciéon y de conversiéon de los instrumentos de
capital de Banco Popular, prevista en el articulo 21 del Reglamento n.° 806/2014, es consecuencia
de la aplicacion del principio, previsto en el articulo 15, apartado 1, letra a), del mismo
Reglamento, segiin el cual los accionistas de la entidad objeto de resolucién asumen las primeras
pérdidas. La venta de Banco Popular a Banco Santander es el resultado de la aplicacién del
instrumento de venta del negocio previsto en el articulo 22 del Reglamento n.° 806/2014.

A este respecto, procede recordar que del andlisis del cuarto motivo de recurso se desprende que
los articulos 15 y 22 del Reglamento n.° 806/2014 no constituyen una intervencién desmesurada e
intolerable que afecte a la propia esencia del derecho de propiedad de los accionistas del ente
objeto de una medida de resolucion, sino que debe considerarse que establecen una limitacion de
su derecho de propiedad justificada y proporcionada, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 17, apartado 1, y en el articulo 52, apartado 1, de la Carta.

Por otra parte, el Tribunal ya ha declarado que una medida consistente en la reduccién del valor
nominal de las acciones de un banco chipriota era proporcionada al objetivo perseguido por dicha
medida. Primero, sefial6 que esta medida tenia por objeto contribuir a la recapitalizacién del
banco y que era apta para contribuir al objetivo de garantizar la estabilidad del sistema financiero
chipriota y de la zona del euro en su conjunto. A continuacion, consideré que esta medida no
excedia los limites de lo apropiado y necesario para alcanzar ese objetivo, dado que las
alternativas menos restrictivas no eran realizables o no habrian permitido conseguir los resultados
esperados. Por ultimo, estimé que, habida cuenta de la importancia del objetivo perseguido, la
medida no generaba inconvenientes desmesurados. A este respecto, recordé que los accionistas
de los bancos asumen plenamente el riesgo de sus inversiones (sentencia de 13 de julio de 2018,
K. Chrysostomides & Co. y otros/Consejo y otros, T-680/13, EU:T:2018:486, apartado 330).

En estas circunstancias, el Tribunal concluyé que no podia considerarse que la reduccion del valor
nominal de las acciones de ese banco constituyera una intervencién desmesurada e intolerable que
afectara a la propia esencia del derecho de propiedad de los accionistas (sentencia de 13 de julio de
2018, K. Chrysostomides & Co. y otros/Consejo y otros, T-680/13, EU:T:2018:486, apartado 331).
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Pues bien, en el presente asunto, procede recordar que, en el dispositivo de resolucién, la JUR
constaté que se cumplian las condiciones establecidas en el articulo 18 del Reglamento
n.° 806/2014, a saber, en primer término, que Banco Popular estaba en graves dificultades o que
probablemente fuera a estarlo; en segundo término, que no existian perspectivas razonables de
que otras medidas alternativas del sector privado o de supervision puedan impedir su inviabilidad
en un plazo de tiempo razonable y, en tercero término, que una medida de resolucién en forma de
instrumento de venta del negocio de Banco Popular era necesaria en aras del interés publico. A
este respecto, la JUR indic6 que la resolucidn era necesaria y proporcionada para la consecuciéon
de dos objetivos contemplados en el articulo 14, apartado 2, del Reglamento n.° 806/2014, a
saber, garantizar la continuidad de las funciones esenciales del banco y evitar repercusiones
negativas importantes sobre la estabilidad financiera. En la Decision 2017/1246, la Comision
indicé que estaba de acuerdo con el dispositivo de resolucién y, en particular, con las razones
aducidas por la JUR para justificar la necesidad de una medida de resolucion en aras del interés
publico.

Dado que la demandante no ha demostrado que en el presente asunto no se cumplian las
condiciones establecidas en el articulo 18, apartado 1, del Reglamento n.> 806/2014 y puesto que,
en su condiciéon de accionista de Banco Popular, debia asumir plenamente el riesgo de sus
inversiones, procede concluir que la decisiéon de amortizar y convertir los instrumentos de capital
de Banco Popular en el dispositivo de resoluciéon no constituye una intervencién desmesurada e
intolerable que afecte a la propia esencia de su derecho de propiedad, sino que debe considerarse
una limitaciéon de su derecho de propiedad justificada y proporcionada, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 17, apartado 1, y en el articulo 52, apartado 1, de la Carta

Las alegaciones de la demandante no permiten desvirtuar esta conclusion.

En primer lugar, la demandante alega que la amortizacién de las acciones y la venta de Banco
Popular eran desproporcionadas, dado que Banco Popular era solvente y tales medidas no
constituian soluciones adecuadas para resolver un problema de liquidez. Niega que la solucién
alternativa a la resolucion fuera un procedimiento de insolvencia, ya que Banco Popular era
solvente.

En primer término, procede recordar que del andlisis de la primera alegaciéon del octavo motivo de
recurso se desprende que la insolvencia de Banco Popular no era condicién para la adopcion del
dispositivo de resolucién. En efecto, una situacién en la que un ente no podria satisfacer sus
deudas y demds pasivos a su vencimiento, lo que corresponde en particular a una crisis de
liquidez, que constituye uno de los supuestos contemplados en el articulo 18, apartado 4, letra c),
del Reglamento n.” 806/2014 en el que una entidad se considerard que esta en graves dificultades o
probablemente vaya a estarlo,

Asi pues, las alegaciones relativas al hecho de que Banco Popular era solvente son inoperantes, en
la medida en que el BCE constaté que Banco Popular estaba en graves dificultades o
probablemente fuera a estarlo, de conformidad con el articulo 18, apartados 1, letra a), y 4,
letra c), del Reglamento n.° 806/2014, debido al deterioro de su situacién de liquidez.

En segundo término, procede recordar que el hecho de que Banco Popular estuviera en graves

dificultades o probablemente fuera a estarlo y de que no existieran otras medidas que pudieran
impedir tales dificultades en un plazo razonable constituian condiciones para su resolucion, en el
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sentido del articulo 18, apartado 1, del Reglamento n.> 806/2014. Por lo tanto, contrariamente a lo
que afirma la demandante, el procedimiento de insolvencia constituia la inica alternativa a la
resolucion.

En tercer término, en el articulo 5 del dispositivo de resolucion, la JUR justifico la eleccion del
instrumento de venta del negocio como instrumento de resoluciéon. La JUR indicé que este
instrumento era necesario y proporcionado para la consecucién de los objetivos contemplados
en el articulo 14, apartado 2, del Reglamento n.° 806/2014 y tenia como objetivo principal
proteger las funciones esenciales para el funcionamiento de la economia real y preservar la
estabilidad financiera.

En particular, del articulo 5.3 del dispositivo de resolucién, mencionado en el apartado 339
anterior se desprende que, contrariamente a lo que sostiene la demandante, la JUR indicé las
razones por las que el instrumento de venta del negocio era el mas adecuado para resolver los
problemas de liquidez de Banco Popular.

Pues bien, la demandante no formula ninguna alegaciéon que permita rebatir estas apreciaciones
de la JUR y se limita a afirmar que, a su juicio, una segregacion de activos y el instrumento de la
entidad puente constituian medidas adecuadas para resolver los problemas de liquidez y
restablecer la confianza del mercado.

En segundo lugar, la demandante afirma que la solucién para resolver un problema de liquidez era
inyectar mayor liquidez. Se remite a los informes periciales que figuran como anexo de la
demanda y de la réplica, segiin los cuales, para resolver el problema de liquidez de Banco
Popular, era posible adoptar medidas de supervision, realizar una provisién urgente de liquidez o
conceder préstamos, o realizar una provision de liquidez de otro tipo. Sostiene que, segiin dichos
informes, existian otras medidas menos restrictivas para los accionistas, que les habrian permitido
conservar total o parcialmente su inversidn, y se remite a las alegaciones formuladas en apoyo del
octavo motivo de recurso.

Por un lado, procede recordar que del andlisis del octavo motivo se desprende que no era factible
una provisién urgente de liquidez en el momento de la adopcién del dispositivo de resolucién y
que, dado que la JUR no desempeiia funcién alguna en la provisiéon urgente de liquidez, que es
competencia de los bancos centrales nacionales, no estaba obligada a tomar en consideracidon tal
supuesto. Ademads, la demandante no explica cudles son las medidas de supervision y otras
formas de préstamos o aportaciones de liquidez a las que se refiere. Del andlisis del octavo
motivo de recurso se desprende asimismo que la demandante no ha demostrado que las
soluciones alternativas que proponia fueran posibles.

Por otro lado, por lo que respecta a las paginas del informe pericial de 16 de septiembre de 2017,
titulado «Evaluacién regulatoria y econémica», que figura como anexo de la demanda a las que se
remite la demandante, basta con sefialar que solo contienen un andlisis puramente tedrico de las
medidas que, segiin dicho perito, la JUR habria podido recurrir para evitar la crisis de Banco
Popular, como cooperar con otras autoridades competentes o advertir a las autoridades de
supervision. Este perito se basa, en particular, en la consideracién errénea de que la JUR podia
obligar al Banco de Espaiia a llevar a cabo una provision urgente de liquidez.

Por ultimo y por lo que se refiere a la remisién global que la demandante hace al informe pericial

de 2 de diciembre de 2018, titulado «Evaluacién Regulatoria y Econdmica relativa a los Informes
de Valoracién y las Contestaciones a la Demanda [de la JUR]», que figura como anexo de la
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réplica, basta con sefialar que, segtin la jurisprudencia, no le incumbe al Tribunal buscar e
identificar, en los anexos, los motivos y alegaciones que pudiera considerar como fundamento del
recurso, puesto que los anexos tienen una funcién puramente probatoria e instrumental (véanse
las sentencias de 11 de septiembre de 2014, MasterCard y otros/Comisiéon, C-382/12 P,
EU:C:2014:2201, apartado 41 vy jurisprudencia citada; de 17 de septiembre de 2007,
Microsoft/Comisién, T-201/04, EU:T:2007:289, apartado 94 y jurisprudencia citada, y de
24 de septiembre de 2019, Paises Bajos y otros/Comisién, T-760/15 y T-636/16, EU:T:2019:669,
apartado 114y jurisprudencia citada).

En tercer lugar, la demandante sostiene que el mecanismo de resolucién no buscé un equilibrio
entre el interés publico y su derecho de propiedad y no determiné si existia un interés publico en
privarla de su propiedad o si existian medidas menos restrictivas para el derecho de propiedad.

Procede recordar que, en virtud del articulo 18, apartado 5, del Reglamento n.° 806/2014:

«A efectos de lo dispuesto en el apartado 1, letra c), del presente articulo una medida de resolucidén se
considerard de interés publico si resulta necesaria para alcanzar, de forma proporcionada, uno o varios
de los objetivos de resolucion expuestos en el articulo 14, mientras que una liquidacién del ente a
través de los procedimientos de insolvencia ordinarios no permitiria alcanzar en la misma medida los
citados objetivos.»

De ello se desprende que las alegaciones de la demandante se basan en una interpretacién errénea
del requisito del interés publico establecido en el articulo 18, apartado 1, del Reglamento
n.° 806/2014. En efecto, contrariamente a lo que sostiene la demandante, la JUR no debia indagar
si existia un «interés publico en privarla de su propiedad». Ademads, no correspondia a la JUR
ponderar el interés publico y el interés privado de los accionistas.

A este respecto, procede recordar que, segun la jurisprudencia citada en el anterior apartado 164,
si bien hay un claro interés general en garantizar en toda la Unién una proteccién fuerte y
coherente de los inversores, no puede considerarse que ese interés prevalezca en todo caso sobre
el interés general consistente en garantizar la estabilidad del sistema financiero.

En la réplica, la demandante afiade que la JUR no se habia preparado con arreglo al principio de
buena administracion y el deber de diligencia, lo cual le impidié analizar las deméds soluciones
existentes y optar por la mdas adecuada y menos gravosa. Segin la demandante, el plan de
resolucion de 2016, elaborado por la JUR, no analiz6 si la estrategia de resolucién prevista era
viable, carecia de la informacién y de la preparaciéon necesarias para el estudio de otras
soluciones y debid descartarse.

Basta con sefialar que, mediante estas alegaciones, la demandante reprocha a la JUR no haber
preparado la medida de resolucién, vulnerando con ello el principio de buena administracién e
incumpliendo su deber de diligencia.

Como sefala la Comision, estas alegaciones formuladas por primera vez en la réplica deben
considerarse inadmisibles con arreglo al articulo 84, apartado 1, del Reglamento de
Procedimiento.

En cualquier caso, estas alegaciones son inoperantes para determinar si la medida de resolucién
adoptada por la JUR, una vez reunidas las condiciones establecidas en el articulo 18, apartado 1,
del Reglamento n.° 806/2014, suponia una vulneraciéon desproporcionada del derecho de
propiedad de la demandante.
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Por lo tanto, procede desestimar el sexto motivo de recurso.

8. Séptimo motivo de recurso, basado en la violacion del derecho a ser oido, consagrado en
los articulos 17 y 41 de la Carta.

La demandante alega que la JUR ha infringido los articulos 17 y 41 de la Carta, dado que adopté el
dispositivo de resolucion, que supuso la pérdida de su derecho de propiedad sobre las acciones de
Banco Popular, sin darle tramite de audiencia ni antes de esta adopcion ni con posterioridad a la
misma. Sostiene que un tramite de audiencia hubiera permitido comprobar si existian medidas
alternativas privadas tales como una ampliacién de capital. Anade que esta restriccion no esta
prevista por la ley y no es proporcionada, ya que la urgencia no justifica que no se dé audiencia.

Con caracter preliminar, del andlisis del quinto motivo de recurso se desprende que el hecho de
que el articulo 18 del Reglamento n.> 806/2014 no prevea la audiencia de los accionistas del ente
afectado por una medida de resoluciéon constituye una limitacion del derecho a ser oido que, por
un lado, estd justificada tanto por un objetivo de interés general consistente en garantizar la
estabilidad de los mercados financieros, al que se refiere el articulo 14 del Reglamento
n.° 806/2014 y al que también contribuye el objetivo de garantizar la continuidad de las funciones
esenciales del ente, como por la necesidad de adoptar rdapidamente una decision una vez
concurren las condiciones de la resolucién y que, por otro lado, respeta el principio de
proporcionalidad de conformidad con el articulo 52, apartado 1, de la Carta.

Sin embargo, de la jurisprudencia citada en los apartados 225 y 226 anteriores se desprende que el
respeto del derecho a ser oido debe aplicarse a cualquier procedimiento que pueda terminar en un
acto lesivo, incluso cuando la normativa aplicable no establezca expresamente tal formalidad.

Procede comenzar recordando que el dispositivo de resolucién adoptado por la JUR al término del
procedimiento previsto en el articulo 18 del Reglamento n.° 806/2014 tiene por objeto la
resolucion de Banco Popular. El dispositivo de resolucion tiene como tinico destinatario al FROB
y Banco Popular ha de ser considerado como la persona respecto de la cual se ha adoptado una
medida individual y a la que el articulo 41, apartado 2, letra a), de la Carta garantiza el derecho a
ser oida.

Asi pues, debe tenerse en cuenta que la demandante, en su condicidon de accionista de Banco
Popular, no es la destinataria del dispositivo de resolucién, que no es una decisiéon individual
adoptada en contra suya ni de la Decisiéon 2017/1246 por la que se aprobé dicho dispositivo de
resolucién.

No obstante, procede senalar que, de conformidad con el articulo 21, apartado 1, del Reglamento
n.° 806/2014, la JUR ejercio6 la competencia de amortizacién o de conversidn de los instrumentos
de capital de Banco Popular.

Por lo tanto, el procedimiento seguido por la JUR para adoptar el dispositivo de resolucion,
aunque no constituya un procedimiento individual incoado contra la demandante, puede
conducir a que se adopte una medida de resolucion que afecte desfavorablemente a sus intereses
en su condicion de accionista de Banco Popular.

Pues bien, la jurisprudencia del Tribunal de Justicia, citada en el apartado 225 anterior, ha seguido

una interpretacion amplia del derecho a ser oido segtn la cual este se garantiza a toda persona
durante un procedimiento que pueda terminar en un acto que le sea lesivo.
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Sin embargo, también es preciso recordar que, con arreglo al articulo 52, apartado 1, de la Carta,
citado en el apartado 158 anterior, y a la jurisprudencia mencionada en el apartado 235 anterior,
en el supuesto de que la demandante pudiera invocar el derecho a ser oido, consagrado por la
Carta, en el marco del procedimiento de resolucion de Banco Popular, ese derecho puede estar
sujeto a limitaciones. En particular, podia estar justificado que no se diera audiencia a la
demandante, en su condicion de accionista de Banco Popular, en el marco del procedimiento de
resolucion, ya fuera por la JUR o por la Comisidn.

En el presente asunto, en el articulo 4.2 del dispositivo de resolucién, la JUR indicé que la
resolucion era necesaria y proporcionada para la consecucion de dos objetivos contemplados en el
articulo 14, apartado 2, del Reglamento n.° 806/2014, a saber, evitar repercusiones negativas
importantes sobre la estabilidad financiera y garantizar la continuidad de las funciones esenciales
de Banco Popular.

A este respecto, en el articulo 4.4.2 del dispositivo de resolucién, la JUR explicé que, basandose en
diferentes elementos, habia llegado a la conclusion de que la situaciéon de Banco Popular implicaba
un riesgo creciente de que se produjeran repercusiones negativas importantes sobre la estabilidad
financiera de Espaia. Entre esos elementos figuraban, primero, el tamafio y la importancia de
Banco Popular, sociedad matriz del sexto mayor grupo bancario de Espafia, cuyo importe total de
activos ascendia a 147 000 millones de euros y que fue designada en 2017 por el Banco de Espana
como una entidad de importancia sistémica. La JUR sefiald, en particular, que Banco Popular era
uno de los principales participes del mercado espafol, con una cuota de mercado significativa en
el segmento de las pequefias y medianas empresas (PYME), y poseia una cuota de mercado relati-
vamente elevada de depodsitos (cerca del 6%) y un gran nuimero de clientes minoristas
(aproximadamente 1,4 millones) distribuidos en toda Espana. La JUR tuvo en cuenta, ademads, la
naturaleza de la actividad de Banco Popular, articulada en torno a las actividades de banca comer-
cial y centrada principalmente en la oferta de financiacidn, la gestion del ahorro y los servicios a
particulares, familias y empresas (en particular, las PYME). Segun la JUR, la similitud del modelo
empresarial de Banco Popular con el de otros bancos comerciales espaiioles podia contribuir al
riesgo de contagio indirecto de esos bancos, a los que se reputaria enfrentados a las mismas
dificultades.

En el articulo 4.4 del dispositivo de resolucion, la JUR identific6 tres funciones esenciales de Banco
Popular, en el sentido del articulo 6 del Reglamento Delegado 2016/778, a saber, la toma de
depdsitos de los hogares y las sociedades no financieras, los préstamos a las PYME vy los servicios
de pago y efectivo.

Procede sefalar que la demandante no niega que el dispositivo de resolucién fuera necesario en
aras del interés publico en el sentido del articulo 18, apartado 1, letra c), del Reglamento
n.° 806/2014, es decir, que la resolucion de Banco Popular fuera necesaria para alcanzar, a través
de medios proporcionados, uno o varios de los objetivos de la resolucidon previstos en el
articulo 14 de ese Reglamento, mientras que una liquidacién del ente a través de los
procedimientos de insolvencia ordinarios no permitiria alcanzar en la misma medida esos
objetivos. De ello se desprende que la demandante no niega que el dispositivo de resolucién era
necesario y proporcionado para evitar las repercusiones negativas importantes de la inviabilidad
de Banco Popular sobre la estabilidad financiera de la Unién y para garantizar la continuidad de
las funciones esenciales de este.
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Por lo tanto, el dispositivo de resolucion, en la medida en que pretendia preservar la situacion
financiera de Banco Popular y constituia una alternativa a su liquidacién, respondia
efectivamente a un objetivo de interés general, a saber, el de garantizar la estabilidad de los
mercados financieros, que, conforme al andlisis efectuado en relaciéon con el quinto motivo de
recurso, puede justificar una limitacién del derecho de la demandante a ser oida.

Ademais, del andlisis del quinto motivo de recurso también se desprende que, cuando un ente
reune las condiciones que hacen necesaria la adopcién de una medida de resolucion, el
articulo 18 del Reglamento n.> 806/2014 establece que debe adoptarse una decisién en un plazo
muy breve.

Asi pues, en el presente asunto, en cuanto el BCE constaté que Banco Popular estaba en graves
dificultades o probablemente iba a estarlo y la JUR consideré que concurrian las condiciones
establecidas en el articulo 18 del Reglamento n.° 806/2014, el dispositivo de resolucion debia
adoptarse lo mas rapidamente posible.

Adoptar una decisién rdpida estaba justificado por la necesidad de garantizar la continuidad de las
funciones esenciales de Banco Popular y de evitar las repercusiones negativas importantes de la
situacion de este en los mercados financieros, previniendo especialmente el riesgo de contagio.
En el presente asunto, dado que la inviabilidad de Banco Popular se puso de manifiesto en un dia
laborable, era necesario finalizar el procedimiento y adoptar la decisidn antes de la apertura de los
mercados el 7 de junio de 2017 por la mafiana.

Como ha puso de relieve el Abogado General Campos Sanchez-Bordona, en el punto 80 de sus
conclusiones presentadas en los asuntos acumulados ABLV Bank y otros/BCE (C-551/19 P
y C-552/19 P, EU:C:2021:16), la celeridad con la que las instituciones y agencias de la Unién
deben tomar sus decisiones es necesaria para evitar el impacto negativo en los mercados
financieros de la resolucién de la entidad bancaria y las obliga de facto a tener «preparada» la
decision antes de lanzar el procedimiento para aprovechar el cierre de los mercados de valores.

Pues bien, procede sefialar que la demandante no niega que el dispositivo de resolucién debia
adoptarse con urgencia.

Ademads, debe indicarse que un tramite de audiencia previa de la demandante y de los demads
accionistas de Banco Popular, informandolos de la existencia de una medida de resolucion
inminente, habria conllevado el riesgo de que adoptaran en el mercado comportamientos que
hubieran agravado la situacién financiera de Banco Popular. Una audiencia de esta indole podria
haber perjudicado la eficacia de la medida de resolucion prevista.

Por lo tanto, procede considerar que la audiencia de la demandante antes de la adopcion del
dispositivo de resolucion o antes de la adopcién de la Decisién 2017/1246 hubiera conllevado
una sustancial ralentizacién del procedimiento, lo cual hubiera puesto en peligro, tanto la
consecucién de los objetivos del dispositivo de resolucion como la eficacia de este.

Pues bien, en el presente asunto, del andlisis del octavo motivo de recurso se desprende que la
demandante no ha demostrado que la JUR haya infringido el articulo 18, apartado 1, letras a)
y b), del Reglamento n.° 806/2014. De ello se desprende, en particular, que la demandante no ha
demostrado que estuviera en condiciones de proponer medidas alternativas que pudieran
subsanar los problemas de liquidez de Banco Popular y, por tanto, impedir la resolucién de Banco
Popular. A este respecto, procede recordar que se ha constatado que la ampliaciéon de capital,
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mencionada por la demandante, no constituia una medida alternativa viable que permitiera evitar,
en un periodo de tiempo razonable, que Banco Popular estuviera en graves dificultades o que
probablemente fuera a estarlo.

Por consiguiente, la demandante no puede sostener que, si hubiera tenido la posibilidad de
presentar observaciones sobre la existencia de medidas alternativas del sector privado durante el
proceso, no se habria adoptado el dispositivo de resolucion.

Ademas, procede desestimar la alegacién de la demandante segin la cual podria haberse celebrado
una audiencia, incluso después de la adopcién del dispositivo de resolucion. En efecto, tal
audiencia no podria modificar el contenido del dispositivo de resolucidn, el cual, por definicién,
ya hubiera entrado en vigor.

De lo anterior se desprende que el hecho de que no se diera audiencia a la demandante, en el
marco del proceso que llevéd a la adopcién de las Decisiones impugnadas, constituia una
limitacion del derecho a ser oido que estaba justificada y era necesaria para responder a un
objetivo de interés general, de conformidad con el articulo 52, apartado 1, de la Carta.

Por lo tanto, procede desestimar el séptimo motivo de recurso.

9. Noveno motivo de recurso, basado en la infraccion de los articulos 14 y 20 del Reglamento
n° 806/2014, en el incumplimiento del deber de diligencia y en la infraccion del
articulo 296 TFUE

La demandante alega que la JUR, en el dispositivo de resolucion, ha infringido los articulos 14y 20
del Reglamento n.° 806/2014, ha incumplido el deber de diligencia y ha infringido el
articulo 296 TFUE, ya que, en primer término, el proceso de venta se llevo a cabo sin obtener el
precio de venta maximo y, en segundo término, la valoracién 2 no se hizo con arreglo a criterios de
mercado. Este motivo se divide en dos partes.

a) Sobre la primera parte, relativa al proceso de venta

La demandante alega que el proceso de venta de Banco Popular no permitié obtener el precio de
venta mas elevado posible, en contra de lo dispuesto en el articulo 14 del Reglamento n.° 806/2014-.
Sostiene, en primer término, que el procedimiento no era competitivo y, en segundo término, que
el procedimiento estaba viciado por irregularidades.

Con caracter preliminar, procede sefialar que la demandante sostiene que el hecho de que el
proceso de venta no haya conducido a maximizar el precio de venta constituye una infraccién del
articulo 14, apartado 2, parrafo segundo, del Reglamento n.° 806/2014, segtn el cual:

«Al perseguir los objetivos a que se refiere el parrafo primero, la Junta, el Consejo, la Comisién vy,
cuando proceda, las autoridades nacionales de resolucién tratardn de minimizar el coste de la
resolucion y de evitar toda destruccion de riqueza que no sea necesaria para alcanzar los objetivos de la
resolucién.»
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Procede senalar, en linea de lo sostenido por la Comisién y Banco Santander, que el objetivo de
«maximizar el precio de venta» no figura entre los objetivos previstos en el articulo 14,
apartado 2, parrafo segundo, del Reglamento n.° 806/2014. Por lo tanto, no se trata de la
disposicion pertinente para fundamentar las alegaciones de la demandante relativas a la
maximizacion del precio de venta.

No obstante, procede senalar que, segun el articulo 24, apartado 2, letra d), del Reglamento
n.° 806/2014, por lo que respecta al instrumento de venta del negocio, el dispositivo de resolucién
establecera:

«Las disposiciones para la venta de ese ente o esos instrumentos, activos, derechos y pasivos por parte
de la autoridad nacional de resoluciéon, con arreglo al articulo 39, apartados 1 y 2, de la Directiva
[2014/59]».

El articulo 39, apartado 2, letra f), de la Directiva 2014/59 establece que la venta efectuada por la
autoridad de resolucién, cuando aplique el instrumento de venta del negocio, se propondra
maximizar, en la medida de lo posible, el precio de venta de las acciones u otros instrumentos de
capital, asi como de los activos, derechos o pasivos considerados.

Asi pues, procede examinar las alegaciones de la demandante segin las cuales el proceso no se
tramit6 con todas las garantias necesarias que permitieran maximizar el precio de venta de Banco
Popular.

Con cardcter preliminar, procede comenzar sefialando que, en la decision sobre la venta, adoptada
el 3 de junio de 2017, la JUR, teniendo en cuenta el rapido deterioro de la situacién de liquidez de
Banco Popular, la reduccién significativa del valor de las acciones de esta entidad y las
repercusiones negativas que la inviabilidad del banco podria tener sobre la estabilidad financiera,
consider6 que debia tomar todas las medidas necesarias para poder adoptar un dispositivo de
resolucién si fuera necesario y que era necesario asegurar la eficacia del instrumento de venta del
negocio con el fin de garantizar los objetivos de resolucién. Asi pues, la JUR aprobé el inicio
inmediato del proceso de venta de Banco Popular por parte del FROB, al que indicé las
exigencias relativas a la venta de conformidad con el articulo 39 de la Directiva 2014/59.

En el articulo 2, letra b), de la decision sobre la venta, la JUR indicé que el proceso de venta debia
orientarse a obtener el precio de venta maximo, teniendo en cuenta, al mismo tiempo, la
necesidad de llevar a cabo rdpidamente una resolucién. La JUR precisé igualmente que el precio
ofrecido constituia el principal criterio de evaluacion de las ofertas.

A continuacion, el proceso de venta de Banco Popular fue tramitado por el FROB con arreglo a lo
dispuesto en la Directiva 2014/59 y en la Ley 11/2015. A este respecto, en la carta de proceso de
6 de junio de 2017, el FROB, en el contexto de una posible resolucion de Banco Popular, invité a
los posibles compradores a participar en el proceso de venta y a presentarle una oferta para la
adquisicion del 100 % del capital de Banco Popular en los términos y condiciones descritos en
dicha carta. En la carta de proceso, el FROB indicé que el precio propuesto en las ofertas debia
ser igual o superior a un euro.

Por dltimo, en el articulo 6.6 del dispositivo de resolucién, la JUR consider6 que el esfuerzo de
venta de Banco Popular desplegado por el FROB antes de la adopcién de dicho dispositivo habia
cumplido los requisitos establecidos en el articulo 24 del Reglamento n.° 806/2014, en relacién
con el articulo 39 de la Directiva 2014/59.
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La JUR sefald que, en el periodo inmediatamente anterior a la resolucion, Banco Popular habia
tramitado un proceso de venta privada, cuyo fracaso quedé evidenciado durante la semana del
29 de mayo de 2017. Indicé que la decisién de circunscribir el esfuerzo de venta a los bancos que
ya habian expresado un interés general en adquirir Banco Popular en el marco del proceso de
venta privada era conforme con las exigencias del articulo 39 de la Directiva 2014/59.

La JUR seiial6 asimismo que, a raiz del proceso de venta emprendido por el FROB, se invitd
finalmente a dos bancos a participar en la venta. Menciond que se entré en contacto con todos
los compradores potenciales en la misma fecha, que estos tuvieron acceso a la misma sala virtual
de datos y que sus ofertas se supeditaron a las mismas condiciones y a la misma fecha limite.

Por ultimo, la JUR constaté que, de los dos posibles compradores, se habia recibido una oferta
valida y consider6 que, dado que ese comprador era el tinico que habia presentado una oferta, era
prudente aceptar sus condiciones y evitar asi una insolvencia incontrolada de Banco Popular que
hubiera podido, en particular, menoscabar sus funciones esenciales.

En primer lugar, la demandante sostiene que el proceso no fue llevado a cabo durante un periodo
de tiempo suficiente y que no se traté de un procedimiento competitivo, ya que se tramité sin
publicidad, transparencia o un nimero suficiente de potenciales compradores. Afirma asimismo
que el proceso de venta privada fue «reciclado», sin que ello se explicara en el dispositivo de
resoluciéon. A su juicio, los bancos de otros Estados miembros quedaron excluidos y fueron
discriminados.

Con caracter preliminar, procede sefialar que las exigencias relativas a la venta, en concreto, la
decision de limitar el nimero de participantes en el proceso de venta, no figuran en el dispositivo
de resolucion, sino en la decisién sobre la venta adoptada con anterioridad por la JUR, el 3 de junio
de 2017.

A este respecto, segun reiterada jurisprudencia del Tribunal de Justicia, los tramites intermedios
que tienen por objeto preparar una decisidén definitiva no constituyen, en principio, actos que
puedan ser objeto de un recurso de anulacion (véanse las sentencias de 6 de mayo de 2021, ABLV
Bank y otros/BCE, C-551/19 Py C-552/19 P, EU:C:2021:369, apartado 39 y jurisprudencia citada,
y de 3 de junio de 2021, Hungria/Parlamento, C-650/18, EU:C:2021:426, apartado 43 y
jurisprudencia citada).

Se desprende igualmente de la jurisprudencia que un acto intermedio tampoco puede ser objeto
de recurso cuando consta que la ilegalidad de que adolece dicho acto puede invocarse en apoyo
de un recurso dirigido contra la decisién final de la que dicho acto constituye un acto de
elaboracion. En tales circunstancias, el recurso interpuesto contra la decisién que pone fin al
procedimiento garantiza una tutela judicial suficiente (véase la sentencia de 15 de marzo de 2017,
Stichting Woonpunt y otros/Comisién, C-415/15 P, EU:C:2017:216 apartado 46 y jurisprudencia
citada).

En el presente asunto, en el dispositivo de resolucién, la JUR considerd que el proceso de venta
tramitado por el FROB era conforme con los criterios del articulo 39 de la Directiva 2014/59. Pues
bien, hay que sefialar que el FROB tuvo en cuenta las exigencias fijadas por la JUR en la decisién
sobre la venta. De ello se desprende que, en el dispositivo de resolucién, la JUR confirmo
implicitamente las exigencias relativas a la venta que ella misma habia fijado en la decisién sobre la
venta.
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Ademds, procede senalar que el articulo 13 del Reglamento n.° 806/2014, relativo a la actuaciéon
temprana, establece lo siguiente en su apartado 3:

«La Junta estara facultada para exigir a la entidad, o a la empresa matriz, que tome contacto con
posibles compradores con el fin de preparar la resolucion de la entidad, a reserva de los criterios
establecid[o]s en el articulo 39, apartado 2, de la Directiva [2014/59] y de los requisitos de secreto
profesional establecidos en el articulo 88 del presente Reglamento.»

Por lo tanto, cabe considerar que la decision sobre la venta constituye un acto intermedio
adoptado por la JUR con vistas a la potencial resolucién de Banco Popular y no puede impedirse
a la demandante invocar la ilegalidad de que adolece la apreciacién contenida en dicha decision
en apoyo de su recurso contra el dispositivo de resolucion.

Por lo que respecta a la transparencia del proceso de venta de Banco Popular, debe sefialarse que,
en el considerando 4 de la decisién sobre la venta, la JUR indic6 que debia aplazarse toda
divulgacion publica de la venta del banco con el fin de evitar repercusiones negativas sobre la
estabilidad financiera.

Tal posibilidad esta expresamente contemplada en el articulo 39, apartado 2, parrafo dltimo, de la
Directiva 2014/59, que establece que la divulgacién de la puesta a la venta de una entidad,
normalmente exigida por el articulo 17, apartado 1, del Reglamento (UE) n.° 596/2014 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, sobre el abuso de mercado
(Reglamento sobre abuso de mercado) y por el que se derogan la Directiva 2003/6/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, y las Directivas 2003/124/CE, 2003/125/CE y 2004/72/CE de
la Comisién (DO 2014, L 173, p. 1), podra retrasarse de conformidad con el articulo 17,
apartados 4 o 5, de dicho Reglamento.

El considerando 64 de la Directiva 2014/59 indica lo siguiente a este respecto:

«Es probable que la informacidn relativa a la venta de una entidad inviable y a las negociaciones
con los posibles adquirentes antes de aplicar el instrumento de venta del negocio sea de
importancia sistémica. A fin de garantizar la estabilidad financiera, es importante que la
divulgacion de esta informacion, requerida por el [Reglamento n.° 596/2014] pueda retrasarse
durante el periodo de tiempo necesario para planificar y estructurar la resolucién de la entidad,
conforme a los retrasos permitidos en virtud del régimen de abuso del mercado.»

De ello se sigue que debe interpretarse que la exigencia de transparencia del articulo 39,
apartado 2, letra a), de la Directiva 2014/59 ataiie al desarrollo del proceso de venta y no a las
eventuales medidas de publicidad para anunciar dicho proceso.

Por lo que respecta a la limitacién del proceso de venta Unicamente a las entidades que
participaron en el proceso de venta privada iniciado por Banco Popular, mencionado en el
apartado 33 anterior, la JUR, en el articulo 2, letra a), inciso i), de la decisién sobre la venta,
expuso una serie de motivos que justifican su decision de instar al FROB a ponerse en contacto
unicamente con esos cinco participantes.

A este respecto, la JUR indico:
«Por lo que respecta a la seleccion de los compradores particulares a los que dirigirse, el FROB se

pondra en contacto en todo caso con un nimero suficiente de compradores tras analizar el interés
del mercado en invertir en las actividades del banco. Habida cuenta de la necesidad de finalizar el
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proceso de venta en un plazo extremadamente corto, el interés manifestado durante el proceso de
venta privada puede informar el andlisis del interés del mercado. Durante el proceso de venta
privada, se entrd en contacto con varios licitadores potenciales que operaban en los mercados
espaiiol e internacional. Solo cinco partes manifestaron su interés inicial y, por tanto, fueron
invitadas a presentar ofertas no vinculantes en el marco del proceso de venta privada.

El FROB se pondra en contacto con las cinco partes que fueron invitadas a presentar ofertas en el
marco del proceso de venta privada.

Entrar en contacto con estas cinco partes estd justificado por razones de estabilidad financiera y
por el riesgo sustancial de que la venta en un circulo mds amplio de compradores potenciales, la
divulgacién de los riesgos y de las evaluaciones o la identificacién de las funciones esenciales y no
esenciales del banco puedan provocar una incertidumbre adicional y una pérdida de confianza del
mercado. Ademas, el hecho de establecer contacto con mds compradores podria incrementar la
probabilidad de filtraciones y, por tanto, el riesgo de que el banco entre en resolucién en un plazo
extremadamente corto.

Asimismo, debido a la urgencia y al poco tiempo que cabe esperar quede disponible para el
proceso de venta, invitar a mas participantes aumentaria la complejidad del proceso. Cabe anadir
que, sobre la base de la informacidn recibida del Banco, es dudoso que los licitadores que atin no
hayan manifestado interés en el proceso de venta privada presenten ofertas.

De conformidad con el articulo 24, apartado 3, del Reglamento [n.° 806/2014], la JUR procurara
lograr un equilibrio entre los requisitos de venta y la necesidad de alcanzar los objetivos de
resolucion. En particular, la JUR se apartard parcialmente de los requisitos de venta en razén de
la urgencia de las circunstancias y, en particular, del peligro real para la estabilidad financiera que
resultaria de la inviabilidad del banco y del hecho de que respetar la necesidad de ponerse en
contacto con un elenco mas amplio de compradores podria disminuir la eficacia del instrumento
de venta del negocio.»

Procede senalar que el articulo 39, apartado 2, parrafo segundo, de la Directiva 2014/59 indica que,
siempre que no se favorezca o se discrimine indebidamente a ninguno de los posibles
compradores, los principios recogidos en ese apartado no impediran que la autoridad de
resolucién tome contacto con compradores potenciales concretos.

Por consiguiente, la decision de la JUR de solicitar al FROB que solo tomase contacto con las cinco
entidades que habian participado en el proceso de venta privada es conforme con dicha
disposicién.

La demandante no formula ninguna alegacion dirigida a demostrar que la limitacién del nimero
de posibles compradores a los cinco participantes en el proceso de venta privada no permitié una
competencia efectiva entre ellos en cuanto a precios.

A este respecto, no cabe imputar a la JUR las circunstancias en las que se desarrollé el proceso,
esto es, que cuatro de los cinco participantes renunciaron a presentar una oferta vinculante y que
la nica oferta vinculante presentada proponia un precio de compra de un euro.

Ademds, dicha decisidn se basé en un criterio objetivo, a saber, el interés ya manifestado por esas

sociedades en la compra de Banco Popular, y se justificaba por el plazo muy breve en el que debia
concluirse el proceso de venta. Como subrayé la JUR, el hecho de ampliar el proceso a mas
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participantes entranaba el riesgo de retrasar el proceso e incrementaba también el riesgo de
filtraciones sobre la situacién de Banco Popular y, por tanto, el peligro para la estabilidad
financiera.

Por lo tanto, la demandante sostiene infundadamente que dicho proceso fue discriminatorio. La
decision de dirigirse Gnicamente a las entidades que habian manifestado su interés en la
adquisicion de Banco Popular en el marco del proceso de venta privada no excluia, en principio,
a las entidades de otros Estados miembros.

A este respecto, procede seiialar que el proceso de venta privada se abrié a cualquier operador
espanol o internacional. La demandante no explica por qué motivo otras entidades espafiolas o
extranjeras que no habian manifestado su interés en la adquisicion de Banco Popular en el
momento del proceso de venta privada habrian estado interesadas algunas semanas después, en
la fase de inicio del proceso por el FROB. Ademds, habida cuenta de que quedd6 excluida
cualquier informacion publica relativa a la ejecucion del proceso de venta, la demandante no
explica con arreglo a qué criterios no discriminatorios podria haberse establecido contacto con
otros operadores.

De ello se deduce que la demandante no ha demostrado que el proceso de venta no fuera
competitivo.

En segundo lugar, la demandante sostiene que el procedimiento quedoé viciado por irregularidades
que distorsionaron el precio de venta. Afirma que el FROB firmé acuerdos de confidencialidad
con potenciales compradores antes de que se declarara que Banco Popular estaba en graves
dificultades o probablemente fuera a estarlo y que, por tanto, el procedimiento de resolucién
comenzd antes de que se cumplieran los requisitos. Sefiala que Banco Santander presentd su
oferta el 7 de junio de 2017 a las 3 horas y 12 minutos, cuando el proceso competitivo habia
finalizado.

Por lo que respecta al desarrollo del proceso, ha de recordarse también que, de los cinco posibles
compradores a los que se dirigié el FROB, dos decidieron no participar en el proceso de venta y
uno fue excluido por el BCE por razones prudenciales. El 4 de junio de 2017, los dos
compradores potenciales que habian decidido participar en el proceso de venta, Banco Santander
y BBVA, firmaron un acuerdo de confidencialidad y, el 5 de junio, tuvieron acceso a la sala virtual
de datos. El 6 de junio, el FROB les remitio la carta de proceso y el contrato de compraventa (Sale
and Purchase Agreement SPA). Mediante carta de 6 de junio de 2017, BBVA informé al FROB de
que habia decidido no presentar oferta alguna.

Mediante carta de 7 de junio de 2017, el FROB inform¢ a la JUR del resultado del proceso de venta,
indicando que Banco Santander habia presentado una oferta el 7 de junio a las 3 horas
y 12 minutos y que el precio ofrecido por Banco Santander por las acciones de Banco Popular era
de un euro. El FROB propuso que Banco Santander, en su condicién de adjudicatario en el proceso
competitivo de venta de Banco Popular, fuera designado comprador de Banco Popular en el
dispositivo de resolucion.

En el dispositivo de resolucion, la JUR consideré que el proceso de venta de Banco Popular
tramitado por el FROB habia cumplido los requisitos establecidos en el articulo 24 del Reglamento
n.° 806/2014, en relacién con el articulo 39 de la Directiva 2014/59, y acepté la propuesta del
FROB de designar a Banco Santander comprador de Banco Popular.
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Asimismo, en la carta de proceso, el FROB estableci6 un calendario para el desarrollo del proceso
de venta de Banco Popular. Este calendario disponia que las ofertas vinculantes debian presentarse
a mas tardar el 6 de junio de 2017 a medianoche. Este calendario preveia también que el 7 de junio
de 2017, a la una de la madrugada, tendrian lugar contactos con los licitadores para finalizar el
proceso y seleccionar la oferta ganadora. A continuacién, a las 5 horas y 30 minutos, debian
adoptarse el dispositivo de resolucién de la JUR (en su caso) y el contrato de compraventa; a las
6 horas y 30 minutos, intervendria el acto de ejecucion del FROB vy, a las 7 horas, habia de
finalizarse y anunciarse la transaccion.

Procede senalar que la demandante no explica qué disposicién fue infringida por el hecho de que
el FROB iniciara el proceso de venta antes de que se declarara que Banco Popular estaba en graves
dificultades o probablemente fuera a estarlo, ni qué repercusiones tuvo esta circunstancia en el
precio de venta.

Por otra parte, si el FROB hubiera debido esperar a que se declarara que Banco Popular estaba en
graves dificultades o probablemente fuera a estarlo para iniciar el proceso de venta, este no habria
podido llevarse a cabo dentro de un plazo que permitiera impedir la liquidacién de Banco Popular
y no habria permitido alcanzar los objetivos de la resolucion.

Como indica Banco Santander, la finalidad del calendario del proceso de venta fijado en la carta de
proceso era que todos los tramites pudiesen concluir a las 7 horas del 7 de junio de 2017, para
permitir el normal funcionamiento de Banco Popular tras la apertura de los mercados, con el fin,
en particular, de evitar la interrupcién de sus funciones esenciales.

Dado que Banco Santander fue el Unico participante en el proceso que presenté una oferta
vinculante y que, a raiz del anuncio de BBV, era indudable que ninguna de las demas entidades
invitadas a participar en el proceso de venta presentaria una oferta, el FROB aceptd esa oferta, a
pesar de que se presentd una vez expirado el plazo fijado en la carta de proceso.

Por otra parte, el articulo 24, apartado 3, del Reglamento n.° 806/2014 dispone que:

«La Junta aplicara el instrumento de venta del negocio sin necesidad de cumplir los requisitos
establecidos en el apartado 2, letra e), cuando determine que el cumplimiento de tales requisitos
podria perjudicar a uno o mas de los objetivos de resolucién y, en particular, cuando se cumplan
las siguientes condiciones:

a) que considere que existe un peligro real para la estabilidad financiera provocado o agravado
por la inviabilidad o por la inviabilidad potencial de la entidad objeto de la resolucién, y

b) que considere que el cumplimiento de los citados requisitos puede disminuir la eficacia del
instrumento de venta del negocio a la hora de hacer frente a dicho peligro o alcanzar el
objetivo de resoluciéon mencionado en el articulo 14, apartado 2, letra b).»

A este respecto, procede recordar, como se ha indicado en el apartado 533 anterior, que, en el
articulo 6.6 del dispositivo de resolucion, la JUR senal6 que, dado que ese comprador era el tinico
que habia presentado una oferta, era prudente aceptar sus condiciones y evitar asi una insolvencia
incontrolada de Banco Popular que hubiera podido, en particular, menoscabar sus funciones
esenciales.
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En efecto, en el supuesto de que la JUR no hubiera aceptado la propuesta del FROB de designar a
Banco Santander comprador de Banco Popular, este tltimo habria sido objeto de liquidacién. Pues
bien, como se ha observado al analizar el quinto motivo de recurso, de conformidad con el
articulo 18, apartado 5, del Reglamento n.° 806/2014, la liquidaciéon de Banco Popular a través de
un procedimiento de insolvencia ordinario no habria permitido alcanzar los objetivos
contemplados en el articulo 14 del mismo Reglamento en la misma medida que la resolucién. En
particular, se ha concluido que la resolucidn era necesaria para alcanzar los objetivos consistentes
en garantizar la continuidad de las funciones esenciales de Banco Popular y en evitar
repercusiones negativas importantes sobre la estabilidad financiera.

El FROB transmiti6 a la JUR los resultados del proceso de venta de Banco Popular con tiempo
suficiente para permitirle adoptar el dispositivo de resolucién y transmitirlo a la Comisién a las
5 horas y 13 minutos del 7 de junio de 2017. De este modo, la Comisién aprobé su Decisién, que
permitia la entrada en vigor del dispositivo de resolucidn, a las 6 horas 30 minutos del mismo dia.
Por lo tanto, el desarrollo del proceso permitié al FROB concluir todos los tramites y finalizar la
venta antes de que expirase el plazo fijado en la carta de proceso, es decir, antes del 7 de junio de
2017, a las 7 horas.

Por dltimo, y por lo que se refiere al argumento de la demandante segtn el cual Banco Santander
ofreci6 el precio minimo siendo sabedor de que era el Gnico que presentaria una oferta, basta con
sefalar que este argumento se basa en una alegacién no probada de que Banco Santander fue
informado de que era el tnico licitador antes de que finalizara el proceso de venta organizado por
el FROB.

De lo anterior se desprende que la demandante no ha demostrado que el proceso de venta
estuviera viciado por irregularidades y no puede sostener que el desarrollo del proceso no llevé a
maximizar el precio de venta.

Por lo tanto, procede desestimar la primera parte.

b) Sobre la segunda parte, relativa a la valoracion 2

La demandante alega, fundamentalmente, que la valoraciéon 2 es errénea y que la JUR infringié el
articulo 20 del Reglamento n.° 806/2014 e incumplié su obligacién de motivacién.

La segunda parte se divide, en esencia, en cinco alegaciones. En primer término, la demandante
alega que la JUR incumplié su obligaciéon de motivacion en la medida en que la valoracién 2 no se
adjunté al dispositivo de resolucién. En segundo término, sostiene también que la JUR infringié el
articulo 20, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014 al no ser la valoracién 2 «razonable, prudente
y realista». A este respecto, sostiene que la valoracién 2 no era fiable, ya que Deloitte reconocié
que se basaba en informacién insuficiente. La demandante estima que la valoracion 2 solo puede
ser fiable si se completa con una valoraciéon definitiva. En tercer término, expresa su
disconformidad con la metodologia empleada en la valoracién 2. En cuarto término, alega que la
valoracidn 2 estaba en contradiccién con la valoracién 1 y con el hecho de que Banco Popular
habia sido considerado solvente, que no tuvo en cuenta el valor de mercado de Banco Popular y
que incluyé colchones para pérdidas sin justificacion. En quinto término, la demandante alega
que, segun el informe pericial de 2 de diciembre de 2018, relativo a la valoracion 2, adjuntado
como anexo a la réplica (en lo sucesivo, «informe pericial»), la valoracién 2 contiene errores
manifiestos de apreciacion.
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Cabe recordar que, en el presente asunto, la valoraciéon de Banco Popular realizada antes de la
adopcioén del dispositivo de resolucién incluye dos informes que figuran como anexo de dicho
dispositivo.

La valoracién 1, fechada el 5 de junio de 2017, fue redactada por la JUR con arreglo al articulo 20,
apartado 5, letra a), del Reglamento n.° 806/2014 y tenia por objeto informar la determinacion de
si se cumplian las condiciones para iniciar un procedimiento de resolucién, tal como quedan
definidas en el articulo 18, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014.

La valoracién 2, fechada el 6 de junio de 2017, fue elaborada por Deloitte, en calidad de experto
independiente, con arreglo al articulo 20, apartado 10, del Reglamento n.° 806/2014.

En el dispositivo de resolucion, se sefiala que, habida cuenta de la urgencia, la valoracion 2,
realizada de conformidad con el articulo 20, apartado 10, del Reglamento n.° 806/2014, tenia por
objeto estimar el valor del activo y del pasivo de Banco Popular, ofrecer una estimaciéon del
tratamiento que habrian recibido los accionistas y acreedores si Banco Popular hubiera iniciado
un procedimiento de insolvencia ordinario, asi como informar la decisién sobre las acciones y los
instrumentos de propiedad que habian de transmitirse y el concepto de la JUR en cuanto a las
condiciones comerciales cuando se aplique el instrumento de venta del negocio.

En la valoracién 2, Deloitte indicé que se habia basado en los requisitos del articulo 36 de la
Directiva 2014/59 (correspondiente al articulo 20 del Reglamento n.° 806/2014) y en el capitulo 3
del proyecto definitivo de Normas Técnicas de Regulacion de la ABE n.* 2017/05 y 2017/06, de
23 de mayo de 2017, sobre la valoracidn a efectos de resolucion y la valoracién con el fin de
determinar la diferencia de trato a raiz de la resolucion prevista por la Directiva 2014/59 (en lo
sucesivo, «normas técnicas de la ABE»).

El articulo 36, apartado 15, de la Directiva 2014/59 autoriza a la ABE a elaborar proyectos de
normas técnicas de regulacién a fin de especificar los criterios con arreglo a los cuales deben
efectuarse las valoraciones realizadas en un procedimiento de resolucién.

El capitulo 3 de las normas técnicas de la ABE tiene por objeto el proyecto de Normas Técnicas de
Regulacién n.° 2017/05, sobre la valoracién a efectos de resolucién (en lo sucesivo, «normas
técnicas de regulacion»), e incluye, en particular, con arreglo al articulo 36, apartado 15, de la
directiva 2014/59, una propuesta de Reglamento Delegado de la Comisién por el que se completa
la Directiva 2014/59 en lo que respecta a las normas técnicas de regulacién que especifican los
criterios relativos a la metodologia para evaluar el valor de los activos y pasivos de las entidades o
sociedades.

Ademas, procede seiialar que, en la fecha de adopcion del dispositivo de resolucién, las normas
técnicas de regulacion no eran vinculantes, en la medida en que el articulo 5, apartado 2, parrafo
segundo, del Reglamento n.° 806/2014 establece que la JUR, el Consejo y la Comisién estaran
sujetos a las normas técnicas vinculantes de regulaciéon y de ejecucion elaboradas por la ABE
cuando estas hayan sido adoptadas por la Comision. Estas normas técnicas de regulacién se
integraron en el Reglamento Delegado (UE) 2018/345 de la Comision, de 14 de noviembre de
2017, por el que se completa la Directiva 2014/59 en lo que respecta a las normas técnicas de
regulacion que especifican los criterios relativos a la metodologia para evaluar el valor de los
activos y pasivos de las entidades o sociedades (DO 2018, L 67, p. 8).
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En el articulo 6.3 del dispositivo de resolucidn, la JUR indic6 que, para decidir la amortizacién y
conversion de los instrumentos de capital de Banco Popular, se habia basado en la valoracién 2,
completada y corroborada por los resultados del proceso de venta tramitado por el FROB.

En la medida en que la valoracidn 2 contiene apreciaciones técnicas y econdémicas complejas, debe
reconocerse que la JUR disponia de una amplia facultad de apreciacién cuando consideré que la
valoracion 2 constituia una base vélida para decidir las medidas de resolucion.

Por lo tanto, con arreglo a la jurisprudencia citada en los apartados 114 a 119 anteriores, el control
que efectie el Tribunal serd un control restringido que se limitard a comprobar que la JUR no
incurriera en un error manifiesto de apreciacion al considerar que la valoracion 2 se ajustaba a las
exigencias del articulo 20, apartado 1, del Reglamento n.° 806/2014. Corresponde a la demandante
aportar pruebas suficientes para privar de plausibilidad a la valoracion 2.

1) Sobre la primera alegacion, relativa al incumplimiento de la obligacion de motivacion

La demandante sostiene que la JUR incumplié su obligacién de motivacién en la medida en que la
valoracién 2 no se adjunt6 al dispositivo de resolucién y que el acceso dado con posterioridad a
una versioén censurada de dicha valoracién no hizo desaparecer dicho incumplimiento. Estima
que una falta de motivacion no puede subsanarse tras la interposicién del recurso.

Procede recordar que la valoracién 2 se publicé en el sitio web de la JUR, el 2 de febrero y el
31 de octubre de 2018, en versiones cada vez menos censuradas.

A este respecto, debe sefalarse que, tras estas publicaciones, la demandante no formula en la
réplica ninglin argumento relativo a la falta de motivacion de la valoracion 2 y se limita a afirmar
que el acceso a una versiéon no confidencial de esa valoracién no hizo desaparecer el
incumplimiento de la obligacién de motivacion.

Ademais, procede senalar que las sucesivas publicaciones en el sitio web de la JUR ataiien al
dispositivo de resolucién y a las valoraciones 1y 2 en sus versiones originales. Estas publicaciones
tenian por objeto ofrecer al piblico acceso a partes de dichos documentos que inicialmente fueron
consideradas confidenciales.

No se trataba de que la JUR publicara informacién que no figuraba desde el principio en el
dispositivo de resolucién o en las valoraciones 1 y 2 con la finalidad de completar la motivacién
contenida en dichos documentos. Mediante esta alegacion, la demandante confunde la
publicaciéon de una decisidn, es decir, el hecho de hacer publica su motivacién, y el hecho de
completar su motivacion con elementos adicionales que no figuraban en ella en el momento de su
adopcion.

Por lo tanto, procede desestimar la primera alegacion.

2) Sobre la segunda alegacion, relativa a la fiabilidad de la valoracion 2

La demandante sostiene que la valoracion 2 no era fiable, ya que Deloitte reconocié que se basaba
en informacioén insuficiente.
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A este respecto, procede senalar que, en la carta que acompanaba a la comunicacién de la
valoracidén 2 a la JUR, Deloitte indicé que, dada la dificil posicién de liquidez de Banco Popular,
se la habia instado a que realizara la valoracion en un plazo extremadamente corto. El trabajo
principal se limité a doce dias a partir del dia en que tuvo acceso a la documentacién, cuando un
proyecto de esa indole requeriria normalmente seis semanas. Deloitte sefalé que existian varias
lagunas e incoherencias entre los datos disponibles. Mencioné que la valoraciéon debia
considerarse muy incierta y provisional a los efectos del articulo 36 de la Directiva 2014/59 y que
se habia incluido en la valoracién un colchén para pérdidas adicionales, con arreglo al articulo 36,
apartado 9, de la Directiva 2014/59, que corresponde al articulo 20, apartado 10, del Reglamento
n.° 806/2014.

El articulo 20, apartado 10, del Reglamento n.° 806/2014 contempla expresamente el supuesto de
que, por la urgencia de las circunstancias del caso, no sea posible cumplir los requisitos
establecidos en los apartados 7 y 9 de ese articulo, a saber, en particular, que no sea posible
completar la valoracién con determinada informacién segiin figure en la contabilidad y los
registros contables. Ademads, esa disposicién, reconociendo la existencia de incertidumbres
inherentes a cualquier valoracion provisional, establece, en su parrafo segundo, que tal valoracién
incluya un colchén para pérdidas adicionales.

Asi, con arreglo a dicha disposicién, Deloitte se limité a indicar que, dado el poco tiempo del que
habia dispuesto para realizar la valoracién, habia tenido que basarse en informacion incompleta.
Precisé que la valoracion que habia efectuado debia considerarse una valoracién provisional en
virtud del articulo 36, apartado 9, de la Directiva 2014/59.

Ademais, del articulo 20, apartado 13, del Reglamento n.° 806/2014 se desprende que, habida
cuenta de la urgencia de la situacion, la JUR podia basarse en la valoracion 2, efectuada con
arreglo al articulo 20, apartado 10, del Reglamento n.° 806/2014, para adoptar el dispositivo de
resolucion, extremo este que, por lo demads, la demandante no discute.

Por lo tanto, procede considerar que, habida cuenta de las restricciones temporales y de la
informacién disponible, determinadas incertidumbres y aproximaciones son inherentes a
cualquier valoracién provisional efectuada con arreglo al articulo 20, apartado 10, del Reglamento
n.> 806/2014, y las reservas formuladas por Deloitte no significan que la valoracién 2 no fuera
«razonable, prudente y realista», en el sentido del articulo 20, apartado 1, del Reglamento
n.° 806/2014.

Por otra parte, la demandante sostiene que la valoracién 2 solo puede ser fiable si se completa con
una valoracién definitiva. Ahora bien, segin la demandante, la JUR confirmé que no habria
valoracién definitiva a posteriori.

Cabe senalar a este respecto que, el 30 de julio de 2018, en respuesta a las preguntas formuladas
por el Tribunal en el marco de una diligencia de ordenacion del procedimiento, la JUR indicé que
la valoracién 2 no iria seguida de una valoracién definitiva a posteriori. Dadas las particularidades
del presente asunto, sefial6 haber llegado a la conclusiéon de que una valoraciéon definitiva a
posteriori no cumplirfa ninguna finalidad practica en el marco del articulo 20, apartado 11, del
Reglamento n.° 806/2014 ni tampoco podria conducir a una decision de compensacidn,
contemplada en el articulo 20, apartado 12, del mismo Reglamento.

Procede senalar que la valoracidn definitiva a posteriori prevista en el articulo 20, apartado 11, del
Reglamento n.° 806/2014 es, por definicion, posterior a la adopcién del dispositivo de resolucidn.
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Ademads, como se ha indicado en el apartado 594 anterior, con arreglo al articulo 20, apartado 13,
del Reglamento n.° 806/2014, una valoracién provisional como la valoracién 2 se considera una
base vélida para adoptar el dispositivo de resolucidn.

Basta con sefalar que, segln reiterada jurisprudencia, la legalidad de un acto de la Unién debe
apreciarse en funcién de los elementos de hecho y de Derecho existentes en la fecha en que se
adoptd el acto (véase la sentencia de 3 de septiembre de 2015, Inuit Tapiriit Kanatami y
otros/Comisién, C-398/13 P, EU:C:2015:535, apartado 22 vy jurisprudencia citada). Por
consiguiente, para apreciar la legalidad de ese acto, queda excluida la consideracién de elementos
posteriores a la fecha en la que el acto de la Unién fue adoptado (véase la sentencia de
17 de diciembre de 2014, Si.mobil/Comisién, T-201/11, EU:T:2014:1096, apartado 64 vy
jurisprudencia citada).

De ello se desprende que el hecho de proceder o no a una valoracion definitiva a posteriori, que es
manifiestamente posterior a la adopcion del dispositivo de resolucidon, no puede afectar a la
validez de este.

Por consiguiente, debe desestimarse la segunda alegacion.

3) Sobre la tercera alegacion, relativa a la metodologia utilizada en la valoracion 2

En primer lugar, la demandante sostiene que, en la valoraciéon 2, Deloitte partié del principio de
que la valoracién de Banco Popular debia realizarse en el marco de un escenario de liquidacidn,
lo que supone aplicar los criterios del articulo 20, apartados 16 y 17, del Reglamento
n.° 806/2014, y que ello constituye un error manifiesto e infringe el articulo 20, apartado 8, de
dicho Reglamento. Estima que la valoracion 2 no podia aplicar el criterio del valor de liquidacién
del banco —criterio pertinente para la valoracién 3, que constituye una valoracién distinta de la
valoracién 2—.

Debe senalarse que esta alegacion parte de una comprension errénea de la metodologia empleada
para llevar a cabo la valoracién 2. Dicha valoracién estda compuesta por dos partes: una contiene la
valoracién provisional de Banco Popular y la otra consiste en una simulacién de liquidacion. La
primera parte tiene por objeto determinar el valor econémico de Banco Popular en el marco de
la aplicacidn del instrumento de venta del negocio. La segunda parte tiene por objeto determinar
si los accionistas y acreedores habrian recibido mejor tratamiento en el supuesto de que Banco
Popular se hubiera liquidado en el marco de un procedimiento de insolvencia ordinario con
arreglo a la legislacion espafola.

La JUR adopté el dispositivo de resolucion teniendo en cuenta la primera parte de la valoracién 2,
que contenia la valoracién propiamente dicha del activo y del pasivo de Banco Popular. En
cambio, teniendo en cuenta que Deloitte precisé que no disponia de toda la informacion
necesaria ni de tiempo suficiente sino para realizar una estimacién meramente indicativa en esa
fase, la segunda parte de la valoracién 2 corresponde a una primera simulacién, de conformidad
con el articulo 20, apartado 9, del Reglamento n.° 806/2014. La valoracién 3, que es la valoracion
definitiva que tiene por objeto determinar si los accionistas y acreedores habrian recibido mejor
tratamiento si Banco Popular se hubiera liquidado en el marco de un procedimiento de
insolvencia ordinario, con arreglo al articulo 20, apartado 16, del Reglamento n.° 806/2014, se
realizé con posterioridad a la resolucién.
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Pues bien, el valor de liquidaciéon cuya utilizaciéon por Deloitte impugna la demandante
corresponde a la segunda parte de la valoracién 2. En el marco de la primera parte, Deloitte tuvo
en cuenta el valor de enajenacién de Banco Popular.

Por lo que respecta a la metodologia utilizada, Deloitte indicd, en la valoracién 2, que el supuesto
utilizado para determinar el valor econdmico era la venta del banco segtn el instrumento de venta
del negocio. Con arreglo al articulo 20, apartado 5, letra f), del Reglamento n.° 806/2014, la
valoracién pretendia informar la decisién sobre los activos, derechos, pasivos o instrumentos de
propiedad que habian de transmitirse e informar el concepto de la JUR en cuanto a lo que
constituyen condiciones comerciales a efectos de lo dispuesto en el articulo 24, apartado 2,
letra b), del mismo Reglamento.

Deloitte explicé que «[su] valoracién econémica pretend[ia] aportar una estimacién del valor que
[podria] proponer un comprador potencial para el banco en su conjunto, a raiz de un
procedimiento de subasta abierto, justo y competitivo (un “valor de enajenacién” con arreglo al
articulo 11 de las normas técnicas de regulacion [...])».

Del considerando 6 de las normas técnicas de regulacion se desprende que la elecciéon de la base de
evaluacion mas adecuada (valor de mantenimiento o valor de enajenacién) debe hacerse respecto
de las medidas de resolucion concretas que la autoridad de resolucion esté contemplando.

Por lo que respecta a la eleccién de la base de evaluacion, el articulo 11, apartado 4, de las normas
técnicas de regulacién, reproducido en el articulo 11, apartado 4, del Reglamento Delegado
2018/345, indica lo siguiente:

«Cuando las medidas de resolucion a que se refiere el articulo 10, apartado 1, exijan que los activos y
pasivos sean mantenidos por una sociedad que siga siendo una entidad en funcionamiento, el
valorador utilizard el valor de mantenimiento como base de valoraciéon adecuada. El valor de
mantenimiento podrd, si se considera justo, prudente y realista, prever una normalizacién de las
condiciones de mercado.

El valor de mantenimiento no se utilizard como base de valoracién cuando los activos se transfieran a
una entidad de gestion de activos, de conformidad con el articulo 42 de la Directiva 2014/59, o a una
entidad puente, de conformidad con su articulo 40, o cuando se utilice un instrumento de venta del
negocio de conformidad con el articulo 38 de dicha Directiva.»

Segin el articulo 12, apartado 4, de las normas técnicas de regulacidon, reproducido en el
articulo 12, apartado 4, del Reglamento Delegado 2018/345, «cuando la situacién de una
sociedad le impida mantener un activo o continuar un negocio, o si, por cualquier otro motivo, la
autoridad de resoluciéon considera necesaria la venta para lograr los objetivos de resolucién, los
flujos de efectivo esperados se referenciardn a los valores de enajenacién esperados dentro de un
determinado periodo de enajenacién».

Los factores que deben tenerse en cuenta para determinar el valor de enajenacion, a efectos del
instrumento de venta del negocio, estan definidos en el articulo 12, apartados 5 a 7, de las
normas técnicas de regulacién, reproducido en el articulo 12, apartados 5 a 7, del Reglamento
Delegado 2018/345.

De ello se desprende que la demandante no puede sostener que el valor de enajenacién no era la
metodologia correcta para apreciar el valor de Banco Popular en el marco de la valoracién 2.
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En segundo lugar, la demandante alega que la valoracién 2 no tuvo en cuenta el valor de mercado
de Banco Popular antes de la resolucion.

Procede senalar que el valor de la accién de Banco Popular en el mercado antes de la adopcion de
la decision de resolucion no puede constituir un criterio de valoracion del valor de enajenacién de
Banco Popular en el marco de la aplicacién del instrumento de venta del negocio.

El articulo 2, apartado 1, de las normas técnicas de regulacion establece:

«Al llevar a cabo la valoracion, el valorador considerard las circunstancias que afecten a los flujos de
efectivo esperados de los activos y pasivos de una sociedad, asi como los tipos de descuento aplicables
a los mismos, y procurara reflejar fielmente la situacion financiera de la sociedad en el contexto de los
riesgos y oportunidades que se le planteen.»

Por lo que respecta, mas concretamente, al valor de enajenacion, el articulo 12, apartado 5, de las
normas técnicas de regulacion establece:

«El valor de enajenacién sera determinado por el valorador sobre la base de los flujos de efectivo, una
vez deducidos los costes de enajenacion y el valor esperado de las posibles garantias otorgadas, que la
entidad pueda razonablemente esperar en las condiciones imperantes en el mercado en ese momento
a través de una venta o transferencia ordenada de activos o pasivos. Si procede, atendiendo a las
medidas que vayan a adoptarse en el marco del dispositivo de resolucién, el valorador podra
determinar el valor de enajenacion aplicando una reduccién, en concepto de posible descuento por
venta acelerada, al precio de mercado observable de esa venta o transferencia. Para determinar el
valor de enajenacion de los activos que no tengan un mercado liquido, el valorador tomard en
consideracién los precios observables en mercados en los que se negocien activos similares o los
cdlculos mediante un modelo utilizando parametros de mercado observables, reflejando
oportunamente los descuentos por iliquidez.»

La valoracién 2 tenia por objeto determinar lo que un posible adquirente estaria dispuesto a pagar
por Banco Popular en las circunstancias existentes en la fecha de adopcién del dispositivo de
resolucion. A este respecto, por lo que respecta a la metodologia utilizada en la valoracién 2,
Deloitte indic6é que habia adoptado un enfoque por categorias, ajustando los valores contables de
cada clase de activos y pasivos para estimar las pérdidas o las ganancias y otros ajustes que todo
comprador aplicaria al valor. Present6 una horquilla de valoracién para cada clase de activos y de
pasivos.

Procede considerar, por una parte, que el valor de mercado de Banco Popular antes de que se
declarara que estaba en graves dificultades o probablemente fuera a estarlo no puede constituir
un criterio para determinar el valor de enajenacion del banco. A este respecto, como sefala la
Comision, los mercados ignoraban la inminente resoluciéon de Banco Popular, el alcance de las
medidas proyectadas y el hecho de que, si la resolucién no tuviera lugar, Banco Popular seria
objeto de un procedimiento de insolvencia, de modo que la cotizacién de la accién de dicha
entidad antes de la resolucion no se correspondia necesariamente con su valor econémico real.

Por otra parte, el valor de la accién de Banco Popular en el mercado no puede constituir un dato
suficiente que permita establecer una estimacion por categorias o grupos de activos.

Por estos motivos, contrariamente a lo que indica el informe pericial, el valor de mercado de
Banco Popular no puede considerarse un indicador de su valor a efectos de la valoracién de 2.

90 ECLL:EU:T:2022:315



621

622

623

624

625

626

627

628

SENTENCIA DE 1.6.2022 — Asunto T-628/17
Akris INVEST / ComisION Y JUR

Por otra parte, en la valoracién 2, Deloitte explicé por qué razén el valor de mercado de Banco
Popular no constituia una metodologia apropiada para apreciar su valor de enajenacién. En
particular, Deloitte indic6 que, dada la situacion en la que se encontraba el banco, el precio de la
accién habia experimentado una gran volatilidad.

A este respecto, en el informe pericial se indica que «el precio por accidn vigente es una evidencia
directa del precio que un comprador estaria dispuesto a abonar por un pequefio paquete
accionarial con independencia de su volatilidad». Ahora bien, basta con recordar que el valor de
enajenacion que debia estimar Deloitte se referia a la adquisicion del conjunto de Banco Popular
y no solo a algunas acciones.

En tercer lugar, la demandante sostiene que la valoracién 2 incluye un colchén para pérdidas sin
ninguna justificacién, lo cual considera contrario al articulo 20, apartado 10, del Reglamento
n.° 806/2014.

A este respecto, procede recordar que el articulo 20, apartado 10, parrafo segundo, del Reglamento
n.° 806/2014 indica que la valoracién provisional a que hace referencia el parrafo primero incluira
un colchén para pérdidas adicionales, con la justificacién adecuada.

El articulo 13 de las normas técnicas de regulacion define el método para calcular e incluir en la
valoracién un colchén para pérdidas adicionales y prevé lo siguiente:

«1. Para hacer frente a la incertidumbre de las valoraciones provisionales realizadas de
conformidad con el articulo 36, apartado 4, letras b) a g), de la Directiva 2014/59/UE, el valorador
incluird en la valoracién un colchén para tener en cuenta los hechos y circunstancias que apoyen
la existencia de pérdidas adicionales de cuantia o fecha inciertas. A fin de evitar una doble
contabilizacién de la incertidumbre, el valorador deberd explicar y justificar debidamente las
hipoétesis que sustenten el calculo del colchén.

2. Con vistas a determinar el tamafio del colchén, el valorador identificara los factores que
puedan afectar a los flujos de efectivo esperados como resultado de las medidas de resolucién
que puedan adoptarse.»

A este respecto, procede recordar que Deloitte, en la carta de presentacion de la valoracién 2,
indicé expresamente que esta valoracion incluia un colchén para pérdidas adicionales con
arreglo al articulo 36, apartado 9, de la Directiva 2014/59 y que aplicaba las normas técnicas de
regulacidén que establecen que la valoracidén debe incluir un colchén para pérdidas adicionales.
Deloitte mencioné que el colchén para pérdidas adicionales formaba parte integrante de la
valoracidn 2 y que los detalles figuraban en el informe sobre la valoracién 2 y su anexo.

Asi, por lo que respecta a la justificacion de este colchén, procede senalar que, en la valoracion 2,
para cada categoria de activos, Deloitte dio explicaciones sobre las diferentes circunstancias que
podian dar lugar a pérdidas adicionales y mencioné las incertidumbres en relacién con su
evaluacion. De este modo, Deloitte justificd la inclusiéon del colchén para pérdidas adicionales
con arreglo a los requisitos de las normas técnicas de regulacion.

Es preciso sefnalar que la demandante no formula ninguna alegacién tendente a rebatir estas

explicaciones que figuran en la valoracién 2. En el informe pericial, el perito se limita a afirmar
que Deloitte no cuantifico, explicé ni justificé el colchon para pérdidas adicionales.
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Por lo tanto, procede desestimar la tercera alegacion.

4) Sobre la cuarta alegacion, relativa a la contradiccion con la valoracion 1

La demandante alega que la valoracidon 2 estd en contradiccidn con el hecho de que Banco Popular
fue considerado solvente en la valoracion 1 y en la evaluacién del BCE para determinar si Banco
Popular estaba en graves dificultades o probablemente iba a estarlo y con el hecho de que el
Banco de Espana declar¢ la solvencia de Banco Popular el 5 de junio de 2017.

Cabe recordar que, el 5 de junio de 2017, la JUR adopté la valoraciéon 1, con arreglo al articulo 20,
apartado 5, letra a), del Reglamento n.° 806/2014, que tenia por objeto informar la determinacién
de si se cumplian las condiciones para la resolucién o las condiciones para la amortizacién o
conversidn de instrumentos de capital. En particular, la JUR indicé que la valoraciéon 1 tenia por
objeto contribuir a determinar si Banco Popular estaba en graves dificultades o probablemente
fuera a estarlo, en el sentido del articulo 18, apartado 1, letra a), del Reglamento n.° 806/2014.

Si bien las normas técnicas de la ABE, adoptadas el 23 de mayo de 2017, no eran vinculantes, si
estaban disponibles en el momento en que se hizo la valoracién 2. En la valoracién 2, Deloitte
indicaba expresamente haber seguido las exigencias de las normas técnicas de la ABE.

En su resumen introductorio, las normas técnicas de la ABE especifican la necesidad de distinguir
entre dos tipos de valoraciones anteriores a la resolucién: la valoracién 1, realizada con arreglo al
articulo 36, apartado 4, letra a), de la Directiva 2014/59, que es el equivalente del articulo 20,
apartado 5, letra a), del Reglamento n.° 806/2014, y la valoracién 2, realizada con arreglo al
articulo 36, apartado 4, letras b) a g), de la Directiva 2014/59, que corresponde al articulo 20,
apartado 5, letras b) a g), del Reglamento n.° 806/2014.

El considerando 1 de las normas técnicas de regulacién, reproducido en el considerando 1 del
Reglamento Delegado 2018/345, recuerda esta distincion, entre, por un lado, la valoracién inicial
destinada a examinar si se cumplen las condiciones para la amortizacién y conversiéon de
instrumentos de capital o las condiciones para la resolucién y, por otro, la valoracién posterior
que servira de base para la decisién de aplicar uno o varios instrumentos de resolucién. Las
normas técnicas de regulacién establecen criterios diferentes para realizar la valoracién 1 y la
valoracion 2.

Ademds, procede recordar que, segun el articulo 18, apartado 1, parrafo segundo, del Reglamento
n.° 806/2014, el BCE o la JUR evaluaran si se cumple esa condicion.

En cuanto a la alegacién de la demandante de que las conclusiones de las valoraciones 1 y 2 eran
contradictorias, basta con sefnalar que esta alegacién es inoperante.

En efecto, la valoracion 1, adoptada el 5 de junio de 2017, con la que se pretendia determinar si
Banco Popular estaba en graves dificultades o probablemente fuera a estarlo con el fin de
examinar si se cumplian las condiciones para la amortizacién y conversiéon de instrumentos de
capital o las condiciones para la resolucién, quedé obsoleta a raiz de la evaluacién llevada a cabo
por el BCE el 6 de junio de 2017 para determinar si Banco Popular estaba en graves dificultades o
probablemente fuera a estarlo.
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Es cierto que, en la valoracion 1, la JUR indic6 que, en la fecha de referencia de su evaluacidn, a
saber, el 31 de marzo de 2017, Banco Popular era solvente. No obstante, por un lado, cabe
recordar que el BCE se basé en las numerosas retiradas de depésitos de Banco Popular a partir de
los meses de abril y mayo de 2017 y en la incapacidad de este de generar nueva liquidez para
concluir que, el 6 de junio de 2017, Banco Popular estaba en graves dificultades o probablemente
iba a estarlo. Por otro lado, la conclusién del BCE se basaba en que Banco Popular no podria hacer
frente al pago de sus deudas o demds pasivos a su vencimiento, en el sentido del articulo 18,
apartado 4, letra c), del Reglamento n.° 806/2014, y no en que Banco Popular fuera insolvente de
acuerdo con su balance. Asi pues, como sefiala acertadamente la JUR, las conclusiones de la
valoracién 1 ya no eran pertinentes en la fecha de la resolucion.

Por otra parte, debe sefalarse que algunas diferencias entre las conclusiones de la valoracién 1y de
la valoracion 2 se explican por el hecho de que estas valoraciones, al tener finalidades diferentes, se
basan en criterios de evaluacién diferentes definidos en las normas técnicas de la ABE. Segun
dichas normas técnicas, la valoracion 1 tiene por objeto principal determinar si el valor total de
los activos de la entidad supera el de sus pasivos, es decir, en otros términos, si la entidad es
solvente de acuerdo con su balance, mientras que la valoracién 2 debe basarse en el valor
econdmico y no en el valor contable de la entidad.

Por ultimo, en la medida en que la valoracién 2 debe tener en cuenta el valor econémico y no el
valor contable de Banco Popular, la demandante no puede alegar la existencia de una
contradiccion entre la constatacién de que Banco Popular era solvente, efectuada en la valoracion
1, en la evaluacién del BCE o por el Banco de Espaiia, y la conclusién de la valoracién 2.

Por lo tanto, procede desestimar la cuarta alegacion.

5) Sobre la quinta alegacion, relativa a la existencia de errores manifiestos de apreciacion

La demandante alega que, segtn el informe pericial, la valoracién 2 contiene errores manifiestos
de apreciacion.

En primer lugar, procede senalar que la demandante sostiene que, segtin el informe pericial, la
valoracidn 2 estd distorsionada a la baja en la medida en que no tienen en cuenta datos de
mercado ni los datos de los auditores, que habian tenido tiempo para valorar a Banco Popular.

A este respecto, en lo referente al valor de mercado, es preciso remitirse al andlisis que figura en
los apartados 615 a 622 anteriores. En cuanto a los datos de los auditores, procede sefialar que el
valor que estos atribuyeron a los activos de Banco Popular corresponde a su valor contable. Por lo
tanto, estos datos no pueden compararse con los relativos al valor econémico de los activos, que
Deloitte debia tomar en consideracién para determinar el valor de enajenacién de Banco Popular.

En primer término, por lo que respecta a los préstamos y partidas por cobrar, la demandante alega,
basandose en el informe pericial, que su valoracion no es realista en la medida en que contradice
tanto los coeficientes de provisiones aprobados por el supervisor como la valoracion 1, en la que
no se redujo el valor contable de la cartera de préstamos.

Basta con recordar que del apartado 644 anterior y del andlisis de la cuarta alegacion se desprende
que los datos del supervisor y la valoracién 1, en la medida en que solo tienen en cuenta el valor
contable de los activos de Banco Popular, no son pertinentes a efectos de la comparacioén con la
valoracidn 2.
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Ademas, procede senalar que los préstamos y partidas por cobrar forman parte de los elementos
con respecto de los cuales existe una gran incertidumbre y a los que el valorador debera prestar
especial atencion segin se desprende del articulo 8, letra a), de las normas técnicas de regulacion,
que establece:

«Los préstamos o carteras de préstamos, cuyos flujos de efectivo esperados dependen de la capacidad,
voluntad o alicientes de la contraparte para cumplir su obligacidn, cuando tales expectativas se deriven
de hipdtesis relativas a las tasas de morosidad, las probabilidades de impago, la pérdida en caso de
impago, o las caracteristicas de los instrumentos, en particular cuando los patrones de pérdidas
respecto de una cartera de préstamos lo evidencien».

Ademas, en las paginas 4 a 11 del anexo de la valoracién 2, Deloitte explicé los ajustes que habia
efectuado en relacién con la valoracién de los préstamos y partidas por cobrar, en particular
habida cuenta de los riesgos de impago. La demandante no formula ninguna alegaciéon para
rebatir dichos ajustes.

En segundo término, por lo que respecta a los activos inmobiliarios, la demandante alega,
basandose en el informe pericial, que la valoracién 2 redujo de manera injustificada su valor al no
tener en cuenta las tasaciones de estos activos efectuadas por los expertos autorizados por el
Banco de Espana. Sostiene que la valoracién 2 ignora el valor que dan a estos activos los
auditores de Banco Popular y las recomendaciones del Banco de Espaiia para valorarlos.

Procede desestimar esta alegacion por cuanto se basa en una comparacioén con las evaluaciones
realizadas por los auditores, que no son pertinentes.

Ademas, procede senalar que esta alegacion no es lo suficientemente clara como para comprender
su alcance. En particular, la demandante no precisa cudles son los expertos autorizados por el
Banco de Espaiia ni las recomendaciones del Banco de Espafia que fueron ignoradas por Deloitte.

En cualquier caso, de la lectura del informe pericial se desprende que las «recomendaciones del
Banco de Espafia» remiten a la Circular 4/2016 de este. El perito sefnala que, por lo que se refiere
a la valoracion de los activos inmobiliarios adjudicados, Deloitte utilizé la Orden ECO/805/2003,
de 27 de marzo, sobre normas de valoracion de bienes inmuebles y de determinados derechos para
ciertas finalidades financieras (BOE n.° 85, de 9 de abril de 2003, p. 13678), para realizar ajustes, lo
que tuvo como resultado un valor inferior del que se habria obtenido de haberse seguido la
Circular 4/2016. A este respecto, basta con senalar que el perito no niega la aplicabilidad de la
norma ECO 805/2003.

Ademais, en el informe sobre la valoracion 2, Deloitte estimé que una valoracion justa de los
activos inmobiliarios adjudicados requeria un ajuste comprendido entre el 42 y el 47 % en
relacion con las tasaciones aportadas por Banco Popular. En el anexo de la valoracion 2, Deloitte
indicé que la mayor parte de las incoherencias observadas se debian a una consideracién
inadecuada de la norma ECO/805/2003, que establece las normas obligatorias para la valoracién
de bienes inmuebles en el sector bancario espafiol. En particular, Deloitte indica que esas
incoherencias se refieren, en particular, a la evaluacién de las expectativas urbanisticas y al
progreso de las obras.

En el informe pericial, el perito no expone ningin argumento dirigido a rebatir esta apreciacion de

Deloitte en la valoracién 2 y se limita a mencionar que los expertos autorizados por el Banco de
Espaiia también estaban cualificados para valorar activos inmobiliarios de Banco Popular.
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De ello se desprende que Deloitte explicé el método utilizado, en la valoracién 2, para valorar los
activos inmobiliarios de Banco Popular y justificé las razones por las que su valoracién de los
activos inmobiliarios adjudicados era distinta de la aportada por Banco Popular.

En tercer término y por lo que respecta a los activos fiscales diferidos, la demandante sostiene que
Deloitte procedi6 a su valoracién sin disponer de la documentacién necesaria y que esta
valoracidn contradice la valoracion 1.

Basta con recordar que del andlisis de la cuarta imputacién se desprende que la alegacion de la
demandante relativa a la contradiccién con la valoracion 1 es inoperante.

Por lo que respecta a la valoracién de activos fiscales diferidos, Deloitte indicd, en el anexo de la
valoracién 2, la incertidumbre de su evaluacién asociada al tiempo y a la informacién disponible
y que es inherente a la propia naturaleza de dichos activos. A este respecto, Deloitte dio
explicaciones sobre el método utilizado para valorar los activos fiscales diferidos y sobre las
hipétesis que habia tenido en cuenta.

Por ejemplo, en el informe de valoraciéon 2, Deloitte indicé que la valoracion de los activos fiscales
diferidos no protegidos dependeria de los beneficios imponibles futuros del comprador (plan de
negocio) y de los niveles de crédito fiscal existentes. Explico, en particular, en el anexo de la
valoracién 2, que la valoracién de los activos fiscales diferidos no protegidos dependia del
adquirente, en particular de si se trataba de una entidad espafiola o extranjera y que, en el
supuesto de que el adquirente fuera un banco espanol, su cardcter recuperable y su
contabilizacién en el balance dependerian del plan de negocio de Banco Popular y del plan del
adquirente. El informe sobre la valoracion indica que la evaluacién realizada por Deloitte tiene en
cuenta estas diferentes hipotesis.

Por ultimo, procede recordar que la existencia de incertidumbres es inherente a cualquier
valoraciéon provisional efectuada sobre la base del articulo 20, apartado 10, del Reglamento
n.° 806/2014.

Pues bien, la demandante no formula ninguna alegacion dirigida a cuestionar el método de
valoracidn de los activos fiscales diferidos utilizado por Deloitte y explicado en las paginas 27
a 33 del anexo de la valoracion 2.

En cuarto término y por lo que respecta a las contingencias legales, la demandante se remite al
informe pericial, segtn el cual la valoracion 2 aumenté de manera injustificada la provisién para
dichas contingencias.

Basta con sefialar que el informe pericial se limita a comparar el resultado de la valoracion de las
contingencias legales efectuada por Deloitte con la recogida en el informe de auditoria de Banco
Popular.

Estas apreciaciones no pueden desvirtuar los ajustes realizados por Deloitte sobre la base de su

propia pericia y de las tendencias del sector que condujeron a diferentes hipétesis explicadas en
las paginas 34 a 38 del anexo de la valoracién 2.

ECLI:EU:T:2022:315 95



665

666

667

668

669

670

671

672

673

SENTENCIA DE 1.6.2022 — Asunto T-628/17
Akris INVEST / ComisION Y JUR

Por otra parte, la demandante considera que la valoraciéon 2 no tuvo en cuenta las sinergias
significativas que Banco Popular presentaba para Banco Santander, demostradas por la
importante subida de la cotizacién en bolsa de Banco Santander el 7 de junio de 2017 y los dos dias
siguientes.

A este respecto, basta con sefalar que la valoracion 2 tenia por objeto determinar el valor de
enajenacion de Banco Popular para cualquier adquirente potencial. Por lo tanto, en la valoracién
2, Deloitte no podia tener en cuenta las sinergias relativas a un adquirente cuya identidad
ignoraba. Por lo tanto, carece de pertinencia el valor concreto atribuido a los activos y pasivos de
Banco Popular en la contabilidad de Banco Santander tras su integracidn.

Por lo tanto, la demandante no ha demostrado la existencia de errores manifiestos de apreciacion
en la valoracién 2 y procede desestimar la quinta alegacion.

De todo lo anterior se desprende que debe desestimarse la segunda parte del motivo y el noveno
motivo de recurso en su totalidad.

10. Décimo motivo de recurso, basado en la infraccion del articulo 14 del Reglamento
n.° 806/2014, en el incumplimiento del deber de diligencia y en la infraccion del
articulo 296 TFUE

La demandante alega que la JUR, en el dispositivo de resolucién, infringié el articulo 14 del
Reglamento n.° 806/2014, incumplié el deber de diligencia e infringid el articulo 296 TFUE, al
acordar la amortizacién de las acciones y la venta del negocio sin analizar si existian otras
alternativas que destruyeran menos riqueza para los accionistas.

En primer lugar, la demandante sostiene que nada en la motivacién del dispositivo de resolucion
muestra que la JUR haya examinado otras alternativas menos gravosas para los accionistas antes
de proceder a la amortizacion de los instrumentos de capital de Banco Popular y a la venta del
negocio. Segtin la demandante, el JUR no justificé si otras soluciones hubieran permitido evitar la
destruccion de riqueza para los accionistas con arreglo al articulo 14 del Reglamento n.° 806/2014.

Procede sefalar que las alegaciones de la demandante se basan en una interpretacion errénea del
articulo 14, apartado 2, parrafo segundo, del Reglamento n.° 806/2014, citado en el apartado 521
anterior.

De esta disposicion se desprende que los objetivos de resolucién previstos en el articulo 14,
apartado 2, parrafo primero, del Reglamento n.° 806/2014 deben alcanzarse, en la medida de lo
posible, con un instrumento de resolucién que dé lugar a la menor destruccién de riqueza. No
obstante, como puntualiza esta disposicidn, cuando la destruccién de riqueza resultante del
instrumento de resolucién elegido sea necesaria para alcanzar dichos objetivos y, por tanto, para
el interés publico, la resolucion no podra considerarse desproporcionada.

Ademads, como subraya la Comisidn, la destruccién de riqueza en el sentido del articulo 14,
apartado 2, parrafo segundo, del Reglamento n.° 806/2014 no se refiere Unicamente a los
intereses patrimoniales de los accionistas y de los titulares de instrumentos de capital del ente,
sino también a los de sus depositantes, empleados y demds acreedores.
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Contrariamente a lo que sostiene la demandante, esta disposicion no implica apreciar la
proporcionalidad de la medida de resolucién en relacién con la vulneracién del derecho de
propiedad de los accionistas.

Procede recordar que, en el articulo 5.2 del dispositivo de resolucion, la JUR indicé que el
instrumento de venta del negocio constituia un medio adecuado, necesario y proporcionado para
alcanzar los objetivos de la resolucién referidos en el articulo 14, apartado 2, del Reglamento
n.° 806/2014, a saber, garantizar la continuidad de las funciones esenciales y preservar la
estabilidad financiera. En el articulo 5.3 del dispositivo de resolucién, mencionado en el
apartado 339 anterior, la JUR explicd las razones por las que los demads instrumentos de
resolucion previstos por el Reglamento n.° 806/2014 no eran adecuados y no permitian alcanzar
los objetivos de la resolucién en la misma medida.

Asi, la JUR indic6 las razones por las que los demdas instrumentos de resolucién, como la
segregacién de activos, que segun la demandante habria permitido evitar la destruccién de
riqueza para los accionistas, no habrian permitido alcanzar los objetivos establecidos en el
articulo 14, apartado 2, parrafo primero, del Reglamento n.° 806/2014.

Contrariamente a lo que sostiene la demandante, dado que la JUR justificé que el instrumento de
venta del negocio era necesario para la consecucion de esos objetivos, no estaba obligada a indicar
si otras soluciones hubieran permitido evitar la destrucciéon de riqueza en el sentido del
articulo 14, apartado 2, parrafo segundo, del Reglamento n.° 806/2014.

Por otra parte, procede senalar que, en el articulo 4.5 del dispositivo de resolucién, la JUR
concluyé que la resolucién contribuia también a minimizar la destruccién de riqueza, teniendo
en cuenta que una liquidacion de Banco Popular habria ocasionado pérdidas mayores para los
acreedores que la resolucién. La JUR también considerd, en el articulo 4.6 del dispositivo de
resolucion, que los inconvenientes y costes derivados de la adopcion de la medida de resolucién,
principalmente las pérdidas sufridas por los accionistas y acreedores subordinados, se
compensarian con los beneficios derivados de ella, a saber, el mantenimiento de las funciones
criticas, la limitacién de los efectos adversos para la economia y la estabilidad financiera y el
hecho de evitar pérdidas que pudieran sufrir otros acreedores.

De ello se desprende que, contrariamente a lo que alega la demandante, la JUR tuvo en cuenta, en
el dispositivo de resolucion, la destruccion de riqueza que el instrumento de venta del negocio
podia suponer para los accionistas de Banco Popular.

En segundo lugar, la demandante sostiene que la JUR no examind si el instrumento de segregaciéon
de activos, combinado con un préstamo del FUR, hubiera sido apropiado para resolver los
problemas de liquidez y restablecer la confianza del mercado y, de este modo, rebasé los limites
de su facultad de apreciacién. La demandante sostiene que, segtn el informe pericial que figura
como anexo de la demanda, mencionado en el apartado 483 anterior, una segregacién de activos
combinada con otras medidas destinadas a aportar liquidez era, en principio, factible y hubiera
permitido evitar una destruccion de riqueza para los accionistas contraria al articulo 14 del
Reglamento n.° 806/2014.
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Procede comenzar recordando que, en el articulo 5.3 del dispositivo de resolucion, mencionado en
el apartado 339 anterior, la JUR consider6 que el instrumento de segregaciéon de activos,
combinado con el instrumento de recapitalizaciéon interna o con el instrumento de la entidad
puente, no permitia alcanzar los objetivos de la resolucién en la misma medida que el
instrumento de venta del negocio.

Ademas, la demandante no formula ninguna alegacién que pueda demostrar que la solucién que
invoca, a saber, una segregacién de activos combinada con una provisiéon de liquidez, fuera
efectivamente posible habida cuenta de la situacién de liquidez de Banco Popular y de la urgencia
con la que debia adoptarse el dispositivo de resolucién, ni que esta solucion hubiera permitido
restablecer la viabilidad de Banco Popular a largo plazo.

Asi, en la demanda, la demandante se limita a remitirse a la parte del informe pericial anexo a la
demanda titulada «La Decision no considera adecuadamente esquemas de resolucion
alternativos». Pues bien, basta con sefalar que, en dicho informe, realizado el 16 de septiembre
de 2017 sobre la base de la versién del dispositivo de resolucion publicada en julio de 2017, los
peritos reconocen numerosas lagunas en su andlisis asociadas al hecho de que la versién del
dispositivo de resolucién de que disponian estaba censurada y de que ignoraban el alcance de los
problemas de liquidez de Banco Popular. Sefialan que Banco Popular era solvente y se basan en un
cierto numero de hipdtesis puramente tedricas relativas a la venta de determinados activos. En
cambio, dicho informe no contiene ningin andlisis dirigido a demostrar que era factible en la
practica una solucién alternativa al instrumento de venta del negocio en vista del deterioro de la
situacion de liquidez de Banco Popular y de la urgencia. Dicho informe no acredita que esas
ventas de activos fueran efectivamente factibles en las circunstancias que concurrian en la fecha
de la resolucién.

Como senala la JUR, la demandante no explica suficientemente como la solucion alternativa
hubiese sido tan efectiva, legalmente viable y menos onerosa que la venta de activos a través del
instrumento de venta del negocio. A este respecto, procede senalar que los peritos que realizaron
el informe pericial de 16 de septiembre de 2017 también realizaron el dictamen pericial que figura
en el anexo de la réplica, mencionado en el apartado 484 anterior, en el que admitieron que, a falta
de informacién disponible, no habian podido explicar con mds detalle, en su primer informe,
cémo podia funcionar esta solucion alternativa.

Ademds, el informe pericial adjunto a la demanda no tiene en cuenta los objetivos de la resolucidn,
previstos en el articulo 14 del Reglamento n.° 806/2014, y no demuestra, por tanto, que la
aplicacion de otro instrumento de resolucion, como la segregacién de activos, hubiera permitido
alcanzar dichos objetivos de manera tan eficaz como el instrumento de venta del negocio.

Por ultimo, como sefialan la Comisidén y la JUR, la aplicacién del instrumento de segregacién de
activos requiere un plazo que no estaba disponible en la fecha de la resolucion.

A este respecto, en la réplica, la demandante sostiene que la JUR hubiera podido llevar a cabo una
segregacion de activos en una situacion de urgencia. A este respecto, se remite a la secciéon 8 del
informe pericial que figura como anexo de la réplica. Pues bien, basta con sefalar que dicho
informe pericial anexo a la réplica se limita a indicar que las partes clave de este ejercicio podrian
llevarse a cabo en un plazo sustancialmente mas corto que los seis a nueve meses mencionados por
la Comisién. Estos elementos no permiten demostrar que el instrumento de segregacion de
activos fuera concretamente factible en la situacion de emergencia en la que se encontraba Banco
Popular.
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La demandante alega asimismo que la segregacion de activos podria haberse aplicado en una
situacion de urgencia si se hubiera preparado correctamente el plan de resolucién de 2016.

Procede considerar, en linea con lo sostenido por la Comisién, que esta alegacion no es pertinente,
en la medida en que el plan de resolucion de 2016 no podia contemplar la crisis de liquidez a la que
tuvo que hacer frente Banco Popular a partir del mes de abril de 2017.

Debe sefialarse a este respecto que, con arreglo al articulo 23, parrafo tercero, del Reglamento
n.° 806/2014, «al adoptar un dispositivo de resolucién, la Junta, el Consejo y la Comisién tendran
en cuenta y seguirdn el plan de resolucion a que se refiere el articulo 8, a no ser que, en vista de las
circunstancias del caso, la Junta considere que los objetivos de resolucion se alcanzaran de manera
mas eficaz tomando medidas que no estén previstas en dicho plan».

En el presente asunto, la JUR explicd, en los considerandos 44 a 46 del dispositivo de resolucidn,
los motivos por los que el instrumento de resolucion previsto en el plan de resolucion de 2016 no
era adecuado en relacidon con las circunstancias existentes en la fecha de la resolucidon. Asi, sefalé
que el plan de resolucién de 2016 se basaba en la hipdtesis de que las graves dificultades de Banco
Popular se debian a un deterioro de su situacién de capital. Pues bien, en la medida en que las
graves dificultades de Banco Popular se debian al deterioro de su situacion de liquidez, la JUR
indicé que no quedaba garantizado que el instrumento de recapitalizacion interna, contemplado
en ese plan, hubiera permitido poner remedio de manera inmediata y eficaz la crisis de liquidez
de Banco Popular.

De ello se desprende que las eventuales deficiencias del plan de resolucién de 2016 no pueden dar
lugar a la anulaciéon de las Decisiones impugnadas y que las alegaciones de la demandante a este
respecto son inoperantes. En particular, carece de pertinencia el informe especial n.© 23/2017 del
Tribunal de Cuentas, con el titulo «[JUR]: ha comenzado la compleja tarea de construir la Unién
Bancaria, pero ain queda mucho por hacer», mencionado por la demandante.

En tercer lugar, la demandante sostiene que la JUR incumpli6 su deber de diligencia y de buena
administracion al no analizar las eventuales soluciones ofrecidas por el articulo 76 del Reglamento
n.° 806/2014, esto es, un préstamo del FUR, para resolver los problemas de liquidez de Banco
Popular.

A este respecto, basta con sefnalar que, en virtud del articulo 76, apartado 1, letra b), del
Reglamento n.° 806/2014, en el marco del dispositivo de resolucién, la JUR, al aplicar los
instrumentos de resolucion, podra utilizar el FUR exclusivamente en la medida necesaria para la
aplicacion efectiva de los instrumentos de resolucion para, entre otros fines, realizar préstamos a
la entidad objeto de resolucion. De ello se desprende claramente que esta posibilidad solo puede
contemplarse en el marco de una medida de resolucién y no constituye en ninglin caso una
medida alternativa a esta. Como sefiala la JUR, el recurso al FUR no puede utilizarse de manera
aislada para resolver los problemas de liquidez de una entidad.

En cuarto lugar, y con cardcter subsidiario, la demandante sostiene que la JUR podria haber
acudido a otras medidas alternativas previstas en la Directiva 2014/59. A juicio de la
demandante, la JUR incumplié su deber de diligencia y excedié los limites de su facultad de
apreciacion al no examinar la posibilidad de disefiar un instrumento ad hoc, en especial habida
cuenta de que el Reglamento n.° 806/2014 no esta disefiado para tratar problemas de liquidez
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Basta con senalar, en linea con lo sostenido por la JUR, que solo puede utilizar los instrumentos de
resoluciéon contemplados en el articulo 22, apartado 2, del Reglamento n.° 806/2014.

Por lo tanto, procede desestimar el décimo motivo de recurso.

11. Undécimo motivo de recurso, basado en la infraccion del articulo 20, apartado 14, del
Reglamento n.° 806/2014, en relacion con el articulo 20, apartados 11 y 15, del mismo
Reglamento, y en un vicio sustancial de forma

Mediante este nuevo motivo de recurso formulado en la réplica, la demandante indica que, en su
respuesta de 30 de julio de 2018 a una diligencia de ordenacién del procedimiento, la JUR indicé
que no procederia a una valoracién definitiva a posteriori y sostiene que el dispositivo de
resolucion infringe el articulo 20, apartados 11, 14 y 15, del Reglamento n.° 806/2014. Afirma que
el dispositivo de resolucién se adoptd sin que existiesen las disposiciones y los mecanismos
necesarios para que la valoracién a la que se refiere el articulo 20 del Reglamento n.° 806/2014 se
basara en una informacion de los activos y pasivos de Banco Popular tan completa y actualizada
como fuera posible.

La demandante sostiene que este nuevo motivo es admisible, en virtud del articulo 84 del
Reglamento de Procedimiento, en la medida en que se basa en un elemento nuevo que aparecié
durante el procedimiento, esto es, la informacién comunicada por la JUR en su respuesta de
30 de julio de 2018 a una diligencia de ordenaciéon del procedimiento, segin la cual no se
realizard una valoracion definitiva a posteriori.

La Comisidn alega que este motivo nuevo es inadmisible y, en cualquier caso, infundado, ya que la
demandante se apoya en un elemento posterior a la adopcién del dispositivo de resolucién que no
puede afectar a su legalidad. La JUR y Banco Santander sostienen, asimismo, que este motivo se
refiere a una decisiéon de la JUR posterior a la adopcion del dispositivo de resolucién y que no
puede afectar a la legalidad de este.

Basta con indicar que, por los mismos motivos que los expuestos en los apartados 597 a 600
anteriores, el hecho de proceder o no a una valoracion definitiva a posteriori, que es
manifiestamente posterior a la adopcion del dispositivo de resolucion, no puede afectar a la
validez de las Decisiones impugnadas.

En sus observaciones sobre el escrito de formalizacion de la intervencion de Banco Santander, la
demandante sostiene que este motivo no se basa en la inexistencia de una valoracién definitiva a
posteriori, sino en el hecho de que el dispositivo de resolucion estaba viciado desde su adopcidn, ya
que no se observaron las garantias previstas en el articulo 20, apartado 14, del Reglamento
n.° 806/2014.

Basta senalar que, mediante esta explicacién, la demandante cuestiona los motivos que habia
expuesto para justificar la formulacion de este nuevo motivo de recurso en la fase de réplica.

Por consiguiente, debe desestimarse el undécimo motivo de recurso.
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12. Duodécimo motivo de recurso, basado en la infraccion del articulo 20, apartado 1, del
Reglamento n.° 806/2014, en relacion con el articulo 20, apartados 3 y 5, del mismo
Reglamento

Mediante este nuevo motivo de recurso formulado en la réplica, la demandante, tras acceder a las
versiones de la valoraciéon 2 publicadas en febrero y en octubre de 2018, alega que el dispositivo de
resolucion, del que la valoracidn 2 forma parte integrante, infringe el articulo 20, apartados 1y 5,
del Reglamento n.° 806/2014.

En primer término, la demandante sostiene que la valoracion 2 solo contemplé un instrumento de
resolucion, a saber, la venta del negocio, lo que es contrario al articulo 20, apartado 1, del
Reglamento n.° 806/2014, en virtud del cual la valoracién provisional debe efectuarse antes de
adoptar una medida de resolucion. Resulta contrario a esta disposicion elaborar una valoracién
provisional después de haber elegido la medida de resolucién que va a emplearse. En segundo
término, afirma que el dispositivo de resolucién infringe el articulo 20, apartado 1, del Reglamento
n.° 806/2014, en la medida en que la valoracién 2 no fue realizada por una persona independiente.
La demandante sostiene que Deloitte trabajé siguiendo las instrucciones de la JUR, no pudo
formar su propia opinién, ya que la JUR le ordené centrarse en el instrumento de venta del
negocio, y que una parte de la valoracién provisional, esto es, la valoracién 1, fue realizada por la
propia JUR. En tercer término, dado que el instrumento de resolucion fue elegido previamente, la
valoracion 2 no pudo cumplir el objetivo, contemplado en el articulo 20, apartado 5, del
Reglamento n.> 806/2014, de ofrecer a la JUR informacion acerca del tipo de instrumento de
resolucion que debia utilizarse.

La Comisién alega que este motivo nuevo de recurso es inadmisible.

Segun el articulo 84, apartado 1, del Reglamento de Procedimiento, en el curso del proceso no
podran invocarse motivos nuevos, a menos que se funden en razones de hecho y de Derecho que
hayan aparecido durante el procedimiento.

Procede sefalar que todas las alegaciones formuladas por la demandante en este motivo nuevo de
recurso se basan, fundamentalmente, en el hecho de que la valoracién 2 se realizé tomando en
consideracion un tnico instrumento de resolucion, a saber, el instrumento de venta del negocio.

A este respecto, el considerando 42 del dispositivo de resolucidn, en la versiéon que figura como
anexo de la demanda, indicaba lo siguiente:

«Dada la urgencia de las circunstancias del caso, Deloitte llevé a cabo una valoracién provisional,
conforme al [articulo 20, apartado 10, del Reglamento n.° 806/2014]. Esa valoracién provisional se
efectud con el propésito de:

[...]

c) Informar respecto a la decisién sobre las acciones o instrumentos de propiedad a transferir, asi
como el entendimiento de la JUR de lo que constituyen términos comerciales a efectos del
instrumento de venta del negocio.»
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De ello se desprende que el hecho de que Deloitte realizara una valoracion provisional con el fin de
apreciar las condiciones de realizacién del instrumento de venta del negocio es una informacién
que ya figuraba en el dispositivo de resolucién de que disponia la demandante en la fecha de
interposicion del recurso.

La demandante no menciona ningtn elemento nuevo que haya llegado a su conocimiento debido
a su acceso a una version menos confidencial de la valoracion 2, tal como se publicé en el sitio web
de la JUR en febrero y en octubre de 2018, y que pudiera justificar el hecho de que dicho motivo
solo se invocara en el escrito de réplica. Por lo tanto, la demandante no puede basarse en que
Unicamente tuvo acceso a la valoracién 2 durante el procedimiento para justificar la
admisibilidad de este nuevo motivo con arreglo al articulo 84 del Reglamento de Procedimiento.

Por consiguiente, procede declarar la inadmisibilidad del duodécimo motivo de recurso.
En cualquier caso, procede sefialar que las alegaciones de la demandante carecen de fundamento.

En primer término, contrariamente a lo que sostiene la demandante, del articulo 20, apartado 1,
del Reglamento n.° 806/2014, citado en el apartado 15 anterior, no se desprende que no pueda
efectuarse una valoracion teniendo en cuenta un instrumento de resolucion particular. Por tanto,
la demandante sostiene erroneamente que el hecho de que la valoracién 2 solo contemplara el
instrumento de venta del negocio es contrario al articulo 20, apartado 1, del Reglamento
n.° 806/2014.

En segundo término, procede sefialar que el articulo 20, apartado 5, del Reglamento n.° 806/2014
define las finalidades de la valoracién en funcién del instrumento de resolucién aplicado. En
particular, el articulo 20, apartado 5, letra f), del Reglamento n.° 806/2014 determina las
finalidades de la valoracién en el supuesto de que se aplique el instrumento de venta del negocio,
que difieren de las mencionadas en el articulo 20, apartado 5, letras d) y e), del mismo Reglamento,
relativas a los casos en que se apliquen el instrumento de recapitalizacion interna, el instrumento
de la entidad puente o el instrumento de segregacién de activos.

Ademids, el articulo 20, apartado 5, letra b), del Reglamento n.° 806/2014, que establece que, si se
cumplen las condiciones para la resolucion, la valoracién tiene por finalidad informar la decisiéon
sobre la medida de resoluciéon oportuna que deba adoptarse con respecto a un ente, debe
interpretarse en el sentido de que la valoracidn debe facilitar a la JUR los elementos técnicos y
econdmicos que permitan aplicar el instrumento de resolucién elegido por esta.

El articulo 20, apartado 5, del Reglamento n.° 806/2014 no puede interpretarse en el sentido de que
obliga al valorador a realizar una valoracién que tenga en cuenta todos los instrumentos de
resoluciéon que puedan contemplarse. Por lo tanto, la demandante yerra al sostener que dicha
disposicién se oponia a que la valoracién 2 se efectuara tomando en consideracion el
instrumento de venta del negocio, que la JUR habia considerado el instrumento idéneo para
cumplir los objetivos de la resolucién.

En tercer término, por lo que respecta a las alegaciones de la demandante dirigidas a cuestionar la
independencia del valorador, procede senalar que no corresponde a este definir él mismo cual
seria el instrumento de resolucion mas adecuado. Como sefiala la JUR, corresponde a la
autoridad de resolucién elegir el instrumento que se ajuste mejor a la situacién del ente en
cuestion.
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Por lo tanto, no puede considerarse que el hecho de que la JUR haya estimado que el instrumento
de venta del negocio era el mas adecuado para cumplir los objetivos de la resolucién y de que haya
encargado a Deloitte realizar una valoracién que respondiera a los objetivos de dicho instrumento
menoscaba la independencia de Deloitte. Por ultimo, procede sefalar que la demandante no
explica de qué manera el hecho de que la propia JUR realizara la valoracién 1 puede poner en
entredicho la independencia de Deloitte al efectuar esta la valoracién 2, ya que estas dos
valoraciones tienen objetivos diferentes.

13. Solicitudes de diligencias de ordenacion del procedimiento y de prueba

La demandante solicité al Tribunal que acordase diversas diligencias de ordenacion del
procedimiento y de prueba.

Por una parte, en la demanda y en la réplica, asi como mediante escrito de 19 de abril de 2021, la
demandante solicité al Tribunal que requiriera la presentacion de diversos documentos. Ademas,
mediante escrito de 17 de mayo de 2021, la demandante solicit6 al Tribunal que formulara
preguntas escritas al Reino de Espaiia.

Procede recordar que, mediante su auto de diligencia de prueba de 12 de mayo de 2021, en virtud
de los articulos 91, letra b), 92, apartado 3, y 103 del Reglamento de Procedimiento, el Tribunal
ordené a la JUR que presentara determinados documentos enumerados en el apartado 95
anterior. Mediante auto de 9 de junio de 2021, el Tribunal consider6 que los documentos
presentados por la JUR en su version confidencial no eran pertinentes para la solucién del litigio.
En cambio, la carta de Banco Popular al BCE de 6 de junio de 2017, sin su anexo, fue comunicada a
las demas partes.

Por otra parte, la demandante propuso en la demanda el examen de varios testigos.

Por lo que respecta a las solicitudes de diligencias de ordenacién del procedimiento o de prueba
presentadas por una parte de un litigio, procede recordar que solo el Tribunal puede decidir
sobre la necesidad de completar la informacién de que dispone en los asuntos de que conoce
(véanse las sentencias de 26 de enero de 2017, Mamoli Robinetteria/Comisiéon, C-619/13 P,
EU:C:2017:50, apartado 117 y jurisprudencia citada, y de 12 de noviembre de 2020, Fleig/SEAE,
C-446/19 P, no publicado, EU:C:2020:918, apartado 53).

De la jurisprudencia del Tribunal de Justicia se desprende que, aunque una peticién de examen de
testigos formulada en la demanda indique con precisiéon los hechos en relacién con los cuales
procede oir al testigo o testigos y las razones que lo justifican, corresponde al Tribunal General
apreciar la pertinencia de esta peticidn en relacién con el objeto del litigio y con la necesidad de
proceder al examen de los citados testigos (véanse las sentencias de 26 de enero de 2017, Mamoli
Robinetteria/Comisién, C-619/13 P, EU:C:2017:50, apartado 118 y jurisprudencia citada, y de
22 de octubre de 2020, Silver Plastics y Johannes Reifenhduser/Comisién, C-702/19 P,
EU:C:2020:857, apartado 29).

En el presente asunto, procede sefialar que los elementos que figuran en autos son suficientes para
permitir al Tribunal adoptar una resolucién, ya que este ha podido pronunciarse eficazmente
sobre la base de las pretensiones, motivos y alegaciones formulados durante el procedimiento y
habida cuenta de los documentos presentados por las partes.
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De ello se deduce que deben desestimarse las solicitudes de diligencias de ordenacién del
procedimiento y de diligencias de prueba de la demandante, asi como el recurso en su totalidad.

Costas
A tenor del articulo 134, apartado 1, del Reglamento de Procedimiento del Tribunal General, la
parte que haya visto desestimadas sus pretensiones serd condenada en costas, si asi lo hubiera
solicitado la otra parte. Al haber sido desestimadas las pretensiones de la demandante, procede
condenarla a cargar con sus propias costas y con las de la Comisién, la JUR y Banco Santander,
conforme a lo solicitado por estos.
En virtud del articulo 138, apartado 1, del Reglamento de Procedimiento, los Estados miembros y
las instituciones que intervengan como coadyuvantes en el litigio cargardn con sus propias costas.
Por consiguiente, el Reino de Espana, el Parlamento y el Consejo cargaran con sus propias costas.
En virtud de todo lo expuesto,

EL TRIBUNAL GENERAL (Sala Tercera ampliada)
decide:

1) Desestimar el recurso.

2) Condenar a Aeris Invest Sarl a cargar con sus propias costas y con las de la Comision
Europea, la Junta Unica de Resolucion (JUR) y Banco Santander, S. A.

3) El Reino de Espaiia, el Parlamento Europeo y el Consejo de la Uniéon Europea cargaran
con sus propias costas.

Van der Woude Jaeger Kreuschitz

De Baere Steinfatt

Pronunciada en audiencia publica en Luxemburgo, a 1 de junio de 2022.

El Secretario El Presidente
E. Coulon @G. De Baere
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