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I. Bevezetés

1. Az id6 kozponti szerepet jatszik egy bank szanaldsa soran. Annak érdekében, hogy a pénziigyi
piacok és a betétesek ne bizonytalanodjanak el, és elkeriilhet6k legyenek az Ggynevezett ,bank
run”-ok (bankrohamok), a szandlasi hatésagoknak rendelkezniiik kell azzal a hatdskorrel, hogy
néhany napon beliil donthessenek egy bank szandlasarol, és végrehajthassak azt. Egy ilyen dontés
jelent6s hatallyal bir, mivel nemcsak a részvényesek és hitelez6k tulajdonosi jogéllasaba vald
— bizonyos koriilmények kozott — mélyrehaté beavatkozast jelent, hanem nagymértékben kész
helyzetet is teremt.

2. Az érintett bank részvényesei és hitelez6i szamara ezért dont6 fontossagu a nehéz helyzetben
1év6 bank eszkozeinek és kotelezettségeinek el6zetes értékelése. Annak eredményétdl fiigg, hogy
milyen szandldsi eszkozoket alkalmaznak, és milyen mértékben kell viselniiik a részvényeseknek
és hitelez6knek a veszteségeket.

! Eredeti nyelv: német.
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3. A spanyol Banco Popular esetében, amely 2017-ben az elsé olyan hitelintézet lett, amelyet
eurépai szinten szandaltak, az Egységes Szandlasi Testiillet (a tovdbbiakban: ESZT) arra a
kovetkeztetésre jutott, hogy e bank veszteségeinek fedezéséhez elGszor be kell vonni a bank
részvényeit, és le kell irni a bankkal szemben fennallé tobb mint 4 millidrd eurds koveteléseket.
Csak ezt kovetSen lehetett az Osszes fennmaradé eszkozt, jogot és kotelezettséget atruhdzni a
Banco Santanderre, amely jelképesen egy eurdt fizetett ezért. A megfelel6 értékeléseket ennek
soran rendkiviil rovid id6 alatt kellett elvégezni.

4. A jelen fellebbezési eljarasok kozéppontjaban az a kérdés all, hogy a Banco Popular korabbi
részvényesei és hitelez6i kérhetik-e, és ha igen, milyen feltételek mellett, egy tgynevezett
utélagos, végleges értékelés elvégzését, miutan tékeinstrumentumaikat mar teljesen leirtak, illetve
bevontdk, és a Banco Popular megsziint létezni a Banco Santanderrel vald egyesiilés révén.

II. Jogi hattér

5. Mindkét fellebbezés jogi hatterét a hitelintézeteknek és bizonyos befektetési vallalkozasoknak
az Egységes Szandldsi Mechanizmus keretében torténé szandldsdra vonatkozé egységes szabalyok
és egységes eljaras kialakitasarol, valamint az Egységes Szanalasi Alap létrehozasardl és az
1093/2010/EU rendelet médositasardl szo6lo, 2014. jalius 15-i 806/2014/EU eurdpai parlamenti és
tandcsi rendelet (a tovabbiakban: ESZM-rendelet)? képezi.

6. E rendelet (56)—(64) preambulumbekezdése kivonatosan a kovetkezéképpen szdl:

»(56) A pénzigyi piac és a gazdasdg zavarainak minimalizdldsa érdekében a szandlasi folyamatot
rovid idén belil le kell zarni. [...]

(58) [...] [A] szandlas céljai kozé kell tartozniuk a kovetkezéknek: az alapveté pénziigyi
szolgaltatasok folyamatossaganak biztositdsa, a pénziigyi rendszer stabilitdsdnak fenntartdsa,
az erkolcesi kockazat csokkentése a csédkozeli helyzetbe keriilt intézményeknek nyujtott
allami pénziigyi tamogatdsra valé hagyatkozas minimalizalasa révén, valamint a betétesek
védelme.

(63) A részvényesek és hitelez6k jogainak védelme érdekében egyértelmi kotelezettségeket kell
megallapitani a szandlds alatt all6 intézmény eszkozeinek és kotelezettségeinek értékelése
tekintetében, és [...] annak értékelésére vonatkozéan, hogy hogyan kezelték volna a
részvényesek és hitelez6k koveteléseit, ha a szervezetet rendes fizetésképtelenségi eljaras
utjan szamoljak fel. [...] A szandlasi intézkedések meghozatala el6tt el kell végezni a
szervezet eszkozeinek és kotelezettségeinek méltanyos, prudens és redlis értékelését. Ez az
értékelés csak a szandldsrél szo6lé hatdrozattal egyiitt képezheti birdsagi feliilvizsgalat
targyat. Emellett [...] a szandlasi eszkozok alkalmazasat kovetéen utélag Osszehasonlitdst
kell végezni a tekintetben, hogy hogyan kezelték a részvényesek és hitelez6k koveteléseit,
illetve hogyan kezelték volna azokat rendes fizetésképtelenségi eljaras esetén. Ha az keriil
megallapitasra, hogy a részvényesek és hitelez6k koveteléseik ellenértékeként alacsonyabb
Osszeghez jutottak anndl, mint amennyit rendes fizetésképtelenségi eljaras esetén kaptak

*  HL 2014. L 225, 1. o; helyesbités: HL 2014. L 372., 9. o.
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volna, akkor — amennyiben e rendelet el6irja — jogosultak arra, hogy a kiilonbozetet
kifizessék szdmukra. Amennyiben fennall ilyen kiilonbozet, azt az e rendelet értelmében
létrehozott Alapbdl kell kifizetni.

(64) [...] Stirgés esetben lehetévé kell tenni, hogy a Testiilet a cs6dhelyzetben 1évé szervezet
eszkozeit, illetve kotelezettségeit gyors értékeléssel mérje fel. Ez az értékelés ideiglenes, a
fiiggetlen értékelés elvégzéséig érvényes.”

7. E rendelet 3. cikkének (1) bekezdése a kovetkezéképpen rendelkezik:

,E rendelet alkalmazdsaban:

[...]

30. »vagyonértékesitési eszkoz«: eszkdz a szandlds ald vont intézmény altal kibocsatott,
tulajdonviszonyt megtestesité instrumentumoknak, illetve a szandlds ald vont intézmény
eszkozeinek, jogainak és kotelezettségeinek a 24. cikk szerinti, szanaldsi hatésag altali olyan
vésarlora vald atruhdzasara, amely nem athidalé intézmény;

[...]

40. »szavatold téke«: az 575/2013/EU rendelet [Capital Requirements Regulation, a tovabbiakban:
CRR?] 4. cikke (1) bekezdésének 118. pontjaban meghatarozott szavatolé téke;

[...]

45. »els6dleges alapvetd tékeinstrumentumok«: [a CRR] 28. cikkének (1)-(4) bekezdésében,
29. cikkének (1)-(5) bekezdésében vagy 31. cikkének (1) bekezdésében megallapitott
feltételeknek megfeleld tékeinstrumentumok;

46. »kiegészité alapveté tokeinstrumentumok«: [a CRR] 52. cikkének (1) bekezdésében
megallapitott feltételeknek megfeleld tékeinstrumentumok;

47. »jarulékos tékeinstrumentumok«: [a CRR] 63. cikkében megallapitott feltételeknek megfelel
tékeinstrumentumok vagy aldrendelt kolcsonok;

[...]

51. »relevans tdkeinstrumentumok«: kiegészité alapveté tékeinstrumentumok és jarulékos
tékeinstrumentumok;

[...]"

* A hitelintézetekre és befektetési vallalkozasokra vonatkozé prudencidlis kovetelményekrdl és a 648/2012/EU rendelet mddositdsardl
$z0616, 2013. janius 26-i 575/2013/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (HL 2013. L 176., 1. o.; helyesbitések: HL 2013. L 208., 68. o.;
HL 2013. L 321, 6. o; HL 2017. L 20., 2. o.). E rendelet szerint egy intézmény szavatol6tékéje az alapvets tékéjének és a jarulékos
tékéjének osszegébdl all.
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8. Az ESZM-rendelet 15. cikkének (1) bekezdése ,[a] szandldsra vonatkozé altaldnos elvek[et]
sorolja fel. E rendelkezés értelmében:

»a) a szandlas alatt 4ll6 intézmény részvényesei viselik az els6 veszteségeket;

b) a szandlds alatt all6 intézmény részvényesei utdn a hitelez6k viselik a veszteségeket, a
koveteléseik a 17. cikk szerinti rangsoranak sorrendjében, kivéve, ha ez a rendelet kifejezetten

Y4

eltéréen rendelkezik;

[...]

f) amennyiben ez a rendelet masként nem rendelkezik, az egyazon osztilyba tartozé hitelez6k
azonos elbandsban részesiilnek;

g) egyetlen hitelez6 sem viselhet anndl nagyobb veszteséget, mint amelyet akkor viselt volna, ha
egy, a 2. cikkben emlitett szervezetet a 29. cikkben foglalt biztositékokkal 6sszhangban, rendes
fizetésképtelenségi eljards keretében szamoltak volna fel”.

9. Az ESZM-rendeletnek a 2014/59/EU iranyelv (Bank Resolution and Recovery Directive, a
tovabbiakban: BRRD)* 48. cikkével Osszefiiggésben értelmezett 17. cikke a leirasi és atalakitasi
hataskor Egységes Szandlasi Testiilet altali gyakorldsanak esetére tobbek kozott egy ugynevezett
felel6sségi rangsort ir el6. Ez alapjan a tékeinstrumentumokat az értékelés dltal meghatarozott
mértékben végeredményben meghatarozott sorrendben kell leirni és atalakitani, mégpedig az
elsédleges alapvetd tékeelemektdl kezdve a kiegészité alapvetd tékeinstrumentumokon at a
jarulékos tékével bezardlag.

10. Az ESZM-rendelet ,Szandlési eljaras” cimd 18. cikke (1) bekezdésének elsé albekezdése a
kovetkezdket irja elé:

»A Testiilet csak akkor fogad el [...] szandlasi programot [...], ha [...] agy értékeli, hogy az alabbi
feltételek teljesiilnek:

a) a szervezet fizetésképtelen, vagy valdszintleg fizetésképtelenné valik;

b) az id6zitést és mas relevans koriilményeket is figyelembe véve ésszertien nem varhatd, hogy a
szervezet vonatkozdsiaban hozott bdrmilyen alternativ maganszektorbeli intézkedéssel
— ideértve az az intézményvédelmi rendszerben hozott intézkedéseket — vagy feliigyeleti
intézkedéssel (beleértve a korai beavatkozdsi intézkedéseket vagy a relevans
tékeinstrumentumoknak a 21. cikk bekezdése szerinti leirasat vagy atalakitasat) — ésszeri
idén beliill megelézhetd lenne a szervezet csédje;

c) aszandlasi intézkedésre az (5) bekezdés szerint, kozérdekbdl van sziikség.”
11. Az ESZM-rendelet 20. cikke szabalyozza ,[a] szandlds céljaira torténd értékelés[t]”:

»(1) A szandlasi intézkedések meghozatalat vagy a relevans tékeinstrumentumok leirdsara, illetve
atalakitdsara vonatkozé hatdaskor gyakorlasat megel6zéen a Testiilet gondoskodik arrdl, hogy a

* A hitelintézetek és befektetési véllalkozdsok helyredllitdsat és szandldsat célzé keretrendszer létrehozdsardl sz6lo, 2014. majus 15-i
2014/59/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (HL 2014. L 173., 190. o.; helyesbitések: HL 2019. L 165., 129. o.; HL 2021. L 104.,
55.0.).
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2. cikkben emlitett valamely szervezet eszkozeinek és kotelezettségeinek méltanyos, prudens és
redlis értékelését minden allami hatésagtol — beleértve a Testiiletet, a nemzeti szandlasi hatésagot
és az érintett szervezetet is — [helyesen: minden allami hatdsagtol — beleértve a Testiiletet és a
nemzeti szanaldsi hatdsagot is — és az érintett szervezettdl] fliggetlen személy végezze.

(2) A (15) bekezdésre figyelemmel, amennyiben az (1) és a (4)—(9) bekezdésben megéallapitott
Osszes kovetelmény teljestil, az értékelés véglegesnek tekintendd.

(3) Amennyiben az (1) bekezdés szerinti fiiggetlen értékelésre nincs mod, az e cikk
(10) bekezdésével 6sszhangban a Testiilet végezheti el a 2. cikkben emlitett szervezet eszkozeinek
és kotelezettségeinek ideiglenes értékelését.

(4) Az értékelés dltalanos célja a 2. cikkben emlitett, a szandlds 16. és 18. cikkben foglalt
feltételeinek megfelel6 szervezet eszkozei és kotelezettségei értékének a megallapitasa.

(5) Az értékelés a kovetkezd konkrét célokat szolgdlja:

a) informdcié nyujtasa annak megallapitdsihoz, hogy teljesiilnek-e a szandalasi feltételek, illetve a
tékeinstrumentumok leirdsara vagy atalakitdsara vonatkozé feltételek;

b) ha a szandlasi feltételek teljesiilnek, informdacié nydjtisa a 2. cikkben emlitett szervezet
tekintetében alkalmazand6 megfelel6 szanalasi intézkedésrdl sz6l6 dontéshez;

c) a relevans tékeinstrumentumok lefrasara vagy atalakitasara vonatkozé hataskor alkalmazdasa
esetén informdcié nyujtasa az arra vonatkozé dontéshez, hogy milyen mértékben keriiljon sor
a tulajdonviszonyt megtestesité instrumentumok bevondsdra vagy higitdsira, és milyen
mértékben keriiljon sor a relevans tékeinstrumentumok leirasara vagy atalakitdsara;

[...]

f) a vagyonértékesitési eszkoz alkalmazasa esetén informdcié nydjtasa az atadandé eszkozokre,
jogokra és kotelezettségekre vagy a tulajdonviszonyt megtestesité instrumentumokra
vonatkozé dontéshez, valamint informdcié nyujtdsa a Testillet szamdra annak
megallapitdsdhoz, hogy a 24. cikk (2) bekezdésének b) pontja alkalmazdsiban mi mindsiil
kereskedelmi feltételnek;

g) minden esetben annak biztositdsa, hogy a 2. cikkben emlitett szervezet eszkozeiben
bekovetkezett esetleges veszteségeket a szandldsi eszkozok alkalmazdsakor vagy a relevans

tékeinstrumentumok leirdsdra vagy 4talakitdsdra vonatkozdé hataskor gyakorlasakor
teljeskoriien elismerjék.

[...]

(7) Az értékelést a 2. cikkben emlitett szervezet szamviteli konyveiben és nyilvantartdsaiban
szerepld kovetkezd informacidkkal kell kiegésziteni:

a) naprakész mérleg, valamint a 2. cikkben emlitett szervezet pénziigyi helyzetérdl szol6 jelentés;

b) az eszko6zok elemzése és szamviteli értékiik becslése;
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c) a 2. cikkben emlitett szervezet konyveiben és nyilvantartdsaiban kimutatott, mérleg szerinti és
mérlegen kiviili fennallé kotelezettségek, megjelolve az érintett hiteleket és a koveteléseknek a
17. cikkben emlitett rangsorat.

[...]

(9) Az értékelésnek tartalmaznia kell a hitelez6knek a kovetelések 17. cikkben emlitett rangsora
alapjan torténd osztilyokba sorolasat, valamint az arra az elbandsra vonatkozé becslést, amelyben
az egyes részvényesi és hitelez6i osztalyok a felszamolasi eljaras soran varhatéan részesiiltek volna,
ha a 2. cikkben emlitett szervezet rendes fizetésképtelenségi eljards keretében keriilt volna
felszamolasra. [...]

(10) Amennyiben az iigy koriilményei miatti siirgésségre tekintettel vagy nincs méd a (7) és a
(9) bekezdésben meghatarozott kovetelmények teljesitésére, vagy a (3) bekezdés alkalmazandé,
ugy ideiglenes értékelést kell végezni. Az ideiglenes értékeléskor be kell tartani a (4) bekezdésben
meghatdrozott kovetelményeket, és amennyiben az az adott koriilmények kozott ésszertien
megvaldsithatd, az (1), a (7) és a (9) bekezdésben meghatarozott kovetelményeket is.

Az els6 albekezdésben emlitett ideiglenes értékelés keretében — megfelel6 indokolassal — értékelni
kell a veszteségekre képzett tartalékot is.

(11) Az olyan értékelést, amely nem felel meg az (1) és a (4)—(9) bekezdésben foglalt Gsszes
kovetelménynek, mindaddig ideiglenesnek kell tekinteni, ameddig egy, az (1) bekezdésben
emlitett fiiggetlen személy olyan értékelést nem végez, amely maradéktalanul teljesiti az e
bekezdésekben meghatarozott 6sszes kovetelményt. Ezt az utélagos, végleges értékelést a lehetd
leghamarabb el kell végezni. Végezheti a (16), (17) és (18) bekezdés szerinti értékelést végzé
figgetlen személy, és az végezheté a (16), (17) és (18) bekezdésben emlitett értékeléstél
fiiggetleniil vagy azzal parhuzamosan is, de mindenképp attél elkiiloniilten kell kezelni.

Az utdlagos, végleges értékelés céljai a kovetkezok:

a) annak biztositdsa, hogy a 2. cikkben emlitett szervezet eszkozeire vonatkozé barmely
veszteséget a szervezet szamviteli konyveiben teljes mértékig nyilvantartsak;

b) informdacié nyutjtdsa az arra vonatkozé dontéshez, hogy az e cikk (12) bekezdésével
osszhangban sor keriiljon-e a hitelez6k koveteléseinek visszairdsira vagy a kifizetett
ellentételezés értékének novelésére.

(12) Abban az esetben, ha a 2. cikkben emlitett szervezet nettd eszkozértékének az utélagos,
végleges értékelés szerinti becslése magasabb értéket eredményez, mint a szervezet nettd
eszkozértékének az ideiglenes értékelés szerinti becslése, a Testiilet felkérheti a nemzeti szanalasi
hatésagot, hogy:

a) gyakorolja a hitelez6i felt6késitési eszkoz keretében leirt, a hitelez6k vagy a relevans

tékeinstrumentumok tulajdonosai részérél fennall6 kovetelések értékének novelésére
vonatkozé hatdskorét;
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b) utasitson egy athidal6 intézményt vagy egy vagyonkezel$ szervezetet, hogy fizessen tovabbi
ellentételezést a szandldas ald vont intézménynek az eszkozokre, jogokra, illetve
kotelezettségekre vonatkozodan, illetve megfelel6 esetben a tulajdonviszonyt megtestesitd
instrumentumok tulajdonosainak az adott tulajdonviszonyt megtestesité instrumentumokra
vonatkozdan.

(13) Az (1) bekezdés ellenére az (10) és az (5a) bekezdéssel [helyesen: a (10) és a (11) bekezdéssel]
osszhangban végzett ideiglenes értékelés érvényes alapnak mindsiil a Testiilet szamara ahhoz,
hogy dontést hozzon a szanalasi intézkedésekrdl — ideértve a nemzeti szandlasi hatdsagok
felszolitasat a fizetésképtelen intézmény ellen6rzés ald vondsira — vagy a relevans
tékeinstrumentumok leirdsara vagy atalakitdsara vonatkozé hataskor gyakorlasardl.

[...]

(15) Az értékelésnek a szanalasi eszkoz alkalmazdsdra vagy a szandldsi hataskor gyakorldsara
vonatkozé dontés, illetve a tékeinstrumentumok leirdsara vagy dtalakitdsdra vonatkozé hataskor
gyakorlasara iranyul6 dontés szerves részét kell képeznie. Az értékelés maga nem képezheti kiillon
jogorvoslati kérelem targyat a Testiilet hatdrozataval egyiitt azonban jogorvoslati kérelem targyat
képezheti.

(16) Annak felmérésére, hogy a részvényesek és a hitelez6k jobb elbandsban részesiiltek volna-e,
ha a szandlds ald vont intézményt rendes fizetésképtelenségi eljards hatdlya ald vonjdk, a Testiilet
gondoskodik arrdl, hogy a szandaldasi intézkedés vagy intézkedések végrehajtasat kovetden a lehetd
leghamarabb sor keriiljon egy, az (1) bekezdésben emlitett fiiggetlen személy altal elvégzett
értékelésre. Ennek az értékelésnek el kell kiiloniilnie az (1)—(15) bekezdés szerint végrehajtott
értékeléstol.

(17) A (16) bekezdésben emlitett értékelésben meg kell hatdrozni:

a) azt az elbandst, amelyben a részvényesek és hitelez6k, vagy a relevans betétbiztositasi
rendszerek részesiiltek volna, ha a szandlds alatt all6 intézmény, amellyel 6sszefiiggésben a
szanalasi intézkedés vagy intézkedések végrehajtasira sor keriilt, a szanaldsi intézkedésre
vonatkozé hatdrozat meghozataldnak idépontjaban rendes fizetésképtelenségi eljards hatalya
ald keril;

b) a tényleges elbandst, amelyben a részvényesek és hitelez6k a szandlds ald vont intézmény
szanaldsa sordn részesiltek; tovabba

c) hogy van-e eltérés az e bekezdés a) pontjaban emlitett elbands és az e bekezdés b) pontjaban
emlitett elbands kozott.

(18) A (16) bekezdésben emlitett értékelés:
a) feltételezi, hogy a szandlds alatt allé intézmény, amellyel 6sszefiiggésben a szandlasi intézkedés
vagy intézkedések végrehajtasara sor keriilt, a szanaldsi intézkedésre vonatkozé hatédrozat

meghozatalanak idépontjaban rendes fizetésképtelenségi eljaras hatdlya ald keriilt;

b) feltételezi, hogy a szandldsi intézkedés vagy intézkedések végrehajtasara nem keriilt sor;
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c) figyelmen kivill hagyja a szandlds alatt 4llé intézménynek nyujtott barmely rendkiviili allami
pénziigyi tamogatast.”

12. Az ESZM-rendelet 76. cikke szabalyozza a Szanalasi Alap igénybevételét:

»(1) A szandldsi rendszeren beliill a szandlasi eszkozoknek a 2. cikkben emlitett szervezetekre
torténé alkalmazasa sordn a Testiilet az Alapot csak olyan mértékben veheti igénybe, amely
sziikséges a szanalasi eszk6zok alabbi célokra valé hatékony alkalmazéasanak biztositdsahoz:

[...]

e) a részvényeseknek vagy hitelez6knek fizetendd kartérités céljara, amennyiben a 20. cikk
(5) bekezdése szerinti értékelést kovetéen nagyobb veszteségeket szenvedtek el, mint amelyek a
20. cikk (16) bekezdése szerinti értékelést kovetSen egy rendes fizetésképtelenségi eljaras
keretében torténd felszamolas révén keletkeztek volna;

[...]"

III. A tényallas

13. A C-874/19. P. sz. gy fellebbezdje, az Aeris Invest Sarl (a tovabbiakban: Aeris), a Banco
Popular Espariol, SA (a tovabbiakban: Banco Popular) részvényese volt. A C-934/19. P. sz. tigy
fellebbez6i, az Algebris (UK) Ltd és az Anchorage Capital Group LLC (a tovabbiakban: Algebris és
Anchorage), a Banco Popular kiegészité alapvet6 tékeinstrumentumaival és jarulékos
tékeinstrumentumaival rendelkezd befektetési alapokat kezelnek.

A. A szandlasi eljdrds

14. 2017. janius 7-i hatarozataval® az ESZT — a Bizottsag altali jovahagyast® kovetéen — szanalas
ald vonta a Banco Populart (a tovabbiakban: szandldsi hatdrozat).

15. E hatdrozatot megel6zte a Banco Popular eszkozeinek és kotelezettségeinek az
ESZM-rendelet 20. cikke szerinti értékelése. Az els6 értékelést 2017. junius 5-én nyujtotta be az
ESZT (a tovabbiakban: 1. értékelés). A szandlasi hatarozatbdl kitlinik, hogy annak targyat az a
kérdés képezte, hogy teljesiiltek-e az ESZM-rendelet 18. cikkének (1) bekezdése szerinti szanalasi
feltételek;” az ESZT igenl6 valaszt adott erre a kérdésre. A masodik értékelést 2017. junius 6-an
egy fiiggetlen szakért, a Deloitte konyvvizsgdlé tarsasdg nyujtotta be (a tovabbiakban:
2. értékelés). A 2. értékelés célja az volt, hogy egyrészt az ESZM-rendelet 20. cikkének
(4) bekezdése értelmében megdllapitsa a Banco Popular eszkozeinek és kotelezettségeinek
értékét, masrészt becslést adjon arrdl, ahogyan a részvényeseket és a hitelez6ket kezelték volna,
ha rendes fizetésképtelenségi eljaras lefolytatasdra keriilt volna sor, harmadrészt pedig, hogy

Lésd: SRB/EES/2017/08. sz. hatarozat (HL 2017. C 222., 3. 0.).

A Banco Popular Espaiol S.A. szandldsi programjdnak jévdhagyasardl szolo, 2017. janius 7-i (EU) 2017/1246 bizottsdgi hatdrozat
(HL 2017. L 178., 15. o.; helyesbités: HL 2017. L 320., 31. 0.).

7 Az SRB/EES/2017/08. sz. hatdrozat 43. pontja.

6
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becslést adjon arrél, hogy milyen eszkozok, jogok, kotelezettségek vagy tulajdonviszonyt
megtestesité instrumentumok johetnek széba a vagyonértékesités céljara, és hogy mi mindsiil
kereskedelmi feltételeknek ezzel 6sszefiiggésben.®

16. A Deloitte tizenkét nap alatt végezte el a 2. értékelést, és a Banco Popular nett6 eszkozértékét
végeredményben a legjobb esetben 1,3 millidard eurdban, a legrosszabb esetben pedig minusz
8,2 millidrd eurdban allapitotta meg, a legval6szintibbnek a minusz 2 millidard eurds negativ értéket
tekintve. A Deloitte szerint ez az értéktartomany tartalmazta ,a BRRD 36. cikkének
(9) bekezdésében® eldirt, tovabbi veszteségekre képzett puffer[t], amelyet nem lehetett pontosan
meghatdrozni”. A rendelkezésre allé informacidk és id6 korlatozottsagara tekintettel a Deloitte
ezt az értékelést ,a BRRD 36. cikkének'® alkalmazasaban ideiglenes[nek]” mindsitette.

17. Az 1. és a 2. értékelést egyarant csatoltak a szanalasi hatarozathoz.

18. A szanalési hatarozat 5. és 6. cikke el6irja, hogy el6szor a teljes elsédleges alapvet6 tokét,
vagyis kiillonosen a részvényeket,” valamint a kiegészité alapveté tékét nullara kell leirni, a
jarulékos toékeinstrumentumokat pedig részvényekké kell 4talakitani a vagyonértékesitési
szandlasi eszkoz alkalmazdsa el6tt.

19. A szanaldsi hatarozat 6. cikkének (1) bekezdésében az ESZT konkrétan gy hatdrozott, hogy:

»a) elGszor is, a Banco Popular alaptékéjének névértékét 2 098 490 046 eurdval csokkenti, ami a
Banco Popular részvényei 100%-anak bevonasahoz vezet;

b) ezt kovetéen a Banco Popular altal kibocsatott és a szandldsi hatdrozat meghozatalanak
idopontjaban forgalomban 1év6, kiegészité alapvetd tékeinstrumentumok teljes 0sszegét a
Banco Popular Gjonnan kibocsatott részvényeivé, az »I Gj részvényekké« alakitja at;

c) ezt kovetben az »I Gj részvények« névértékét nullara csokkenti, ami ezen »I 4j részvények« 100
%-anak bevonasahoz vezet,

d) végiil a Banco Popular éltal kibocsatott és a szandldsi hatdrozat meghozataldnak idépontjaban
forgalomban 1évé jarulékos tékeinstrumentumok teljes Gsszegét a Banco Popular Gjonnan
kibocsatott részvényeire, a »II Gj részvényekké« alakitja at. Az érintett jarulékos
tékeinstrumentumokat »II Gj részvényekké« alakitottak at.”

20. A szandlasi hatdrozat 6. cikkének (3) bekezdése értelmében e leirasi és 4talakitasi intézkedések

a 2. értékelésen alapulnak, amelyet megerdsitenek a spanyol szandldsi hatésag, az FROB altal
lefolytatott atlathato és nyilt értékesitési eljaras eredményei.

21. A szandlasi hatarozat 6. cikkének (5) bekezdése elrendeli, hogy a ,II 4j részvényeket” 1 eurd
vételar megfizetése ellenében tehermentesen és harmadik személy barmely jogatél mentesen
ruhdzzak at a Banco Santander, SA-ra (a tovabbiakban: Banco Santander). Pontositasra keriilt,
hogy a vevé mar hozzdjarult az dtruhdzashoz.

8 Lasd: az SRB/EES/2017/08. sz. hatarozat 42. pontja.

° Ez arendelkezés megfelel az ESZM-rendelet 20. cikke (10) bekezdésének.
10 Megfelel az ESZM-rendelet 20. cikkének.

" Lasd a CRR 28. cikke (1) bekezdésének a) pontjat.
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22. 2018. junius 14-én az ESZT megkapta a Deloitte-tél az ESZM-rendelet 20. cikkének (16) és
(17) bekezdésében eldirt, arra a kérdésre vonatkozo értékelést, hogy a szandldsi intézkedéssel
érintett részvényesek és hitelezék jobb elbdndsban részesiiltek volna-e, ha az intézményt rendes
fizetésképtelenségi eljaras hatalya ald vonjak (a tovabbiakban: 3. értékelés).

23. Az ESZT 2018. augusztus 7-i bejelentése szerint a 3. értékelésbdl az kovetkezik, hogy a
tényleges elbands, amelyben az érintett részvényesek és hitelezék részesiiltek, nem kiilonbozik
attol, amelyben abban az esetben részesiiltek volna, ha a szandlds idépontjaban az intézményt
rendes fizetésképtelenségi eljaras alda vonjak. Ezért az ESZT el6zetesen ugy hatarozott, hogy a
Banco Popular érintett részvényeseinek és hitelez6inek nem fizetendé kartérités az
ESZM-rendelet 76. cikke (1) bekezdésének e) pontja értelmében. >

24. 2018. szeptember 28-an sor keriilt a Banco Santanderrel valé egyesiilésre, mialtal az
egyetemes jogutddlassal a Banco Popular helyébe 1épett.

B. A jogvita el6zményei

25. 2018. méjus 4-én az Aeris dokumentumokhoz val6 hozzaférés iranti kérelmet nyujtott be az
ESZT-hez az 1049/2001 rendelet® alapjan, tobbek kozott a 2. értékelés utdlagos, végleges
értékelésével kapcsolatos dokumentumokhoz valé hozzaférést kérve. Miutdn a két fél
észrevételeket valtott azzal kapcsolatban, hogy a szandlési hatdrozattal szemben folyamatban 1évé
parhuzamos eljarasban'* sziikség van-e utélagos, végleges értékelésre, 2018. augusztus 3-an az
Aeris az EUMSZ 265. cikk alapjan felkérte az ESZT-t, hogy végezze el az ESZM-rendelet
20. cikkének (11) bekezdése értelmében vett utélagos, végleges értékelést.

26. Ezt az ESZT a 2018. szeptember 14-i levelében (a tovabbiakban: 2018. szeptember 14-i levél)
megtagadta a parhuzamos eljarasban mar kifejtett jogi allaspontjara hivatkozva.

27. 2018. oktdéber 3-an az Algebris és az Anchorage irasban felkérte az ESZT-t az ESZM-rendelet
20. cikkének (11) bekezdése értelmében vett utélagos, végleges értékelés elkészitésére, mivel az
1. és a 2. értékelés ideiglenes volt.

28. E kérelemre tekintettel az ESZT a 2018. oktdber 25-i levelében jelezte, hogy honlapjan
kozzétett egy, a Deloitte-nak cimzett levelet, amelyben kifejti azokat az indokokat, amelyek miatt
nincs sziikség utoélagos, végleges értékelésre. Az Algebris és az Anchorage ezt koveten a 2018.
november 16-i levélben annak kifejezett megerdsitését kérte az ESZT-t6], hogy az Ggy hatarozott,
hogy nem végzi el az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése értelmében vett utdlagos,
végleges értékelést. 2018. december 18-an az ESZT erre tobbek kozott azt valaszolta, hogy a 2018.
oktéber 25-i levélben mar kifejtette allaspontjat, és hogy az utélagos, végleges értékelés
mell6zésére vonatkoz6 dontésének indokait az EUMSZ 296. cikk értelmében ismertette e
levélben.

12 Bejelentés az ,[ESZT] 2018. augusztus 2-i, a [Banco Popularra] vonatkozé szandldsi intézkedések altal érintett részvényeseknek és

elinditdsardl sz416 értesitésével” kapcsolatban (SRB/EES/2018/132), HL 2018. CI 277, 1. o.

13 Az Eurdpai Parlament, a Tandcs és a Bizottsig dokumentumaihoz valé nyilvinos hozzaférésrél sz616, 2001. méjus 30-i 1049/2001/EK
eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (HL 2001. L 145., 43. o.; magyar nyelv(i kiilonkiadas 1. fejezet, 3. kotet, 331. o.).

4 Az Aeris Invest kontra Bizottsag és ESZT tigyben (T-628/17) folyamatban 1évé eljards.
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29. Erdemben az ESZT mindkét esetben azt az allispontot képviselte, hogy a jelen esetben nem
szitkséges elvégezni a Banco Popularnak az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése
értelmében vett utdlagos, végleges értékelését, mivel ezen értékelés eredménye semmilyen
hatdssal nem lehet a Banco Popular Banco Santander részére torténd értékesitésére. Ez az
értékesités egyébként nyilt, méltinyos és atlathatd eljardsban hatdrozta meg a Banco Popular
mint vallalkozas piaci arat. Ennélfogva az utélagos, végleges értékelés nem felelhet meg az
ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdésében emlitett céloknak, és az e rendelkezés
(12) bekezdése értelmében vett kartéritéshez sem vezethet.

IV. A Torvényszék elotti eljaras és a megtamadott végzések

30. 2018. oktdber 5-én az Aeris megsemmisités irdnti keresetet nyujtott be a Torvényszékhez a
2018. szeptember 14-i levéllel szemben az EUMSZ 263. cikk negyedik bekezdése alapjan
(T-599/18. sz. iigy).

31. 2019. janudr 4-én az Algebris és az Anchorage szintén az EUMSZ 263. cikk negyedik
bekezdése alapjan azt kérte a Torvényszéktdl, hogy semmisitse meg ,az ESZT-nek a Banco
Popular utélagos, végleges értékelésének mell6zésére vonatkozd, a felperesekkel a 2018.
december 18-i levélben kozolt hatarozatat” (T-2/19. sz. Gigy).

32. A Torvényszék két 2019. oktdber 10-i végzésével (Aeris Invest kontra ESZT [T-599/18,
EU:T:2019:740] [a tovdbbiakban: a T-599/18. sz. igyben hozott megtdmadott végzés] és Algebris
(UK) és Anchorage Capital Group kontra ESZT [T-2/19, EU:T:2019:741] [a tovéabbiakban: a
T-2/19. sz. tgyben hozott megtamadott végzés]) mindkét esetben mint elfogadhatatlant
elutasitotta a fellebbez6k keresetét.

V. A felek kérelmei és a Birdsag elotti eljaras

33. 2019. november 28-i — a Birdsaghoz ugyanezen a napon érkezett — beadvanyaval az Aeris
fellebbezést nyujtott be.

34. Az Aeris azt kéri, hogy a Bir6sag:

— helyezze hatdlyon kiviill a T-599/18. sz. tigyben hozott megtdmadott végzést, amennyiben az
ugy rendelkezik, hogy a kereset elfogadhatatlan;

— utalja vissza az ugyet a Torvényszék elé, hogy a Torvényszék a Birdsidg hatdrozatanak
megfeleléen hozzon dontést a fellebbezd dltal az elséfoku eljarasban benyujtott keresetnek
megfelelGen; és

— akoltségekrdl jelenleg ne hatarozzon.

35. 2019. februar 18-i beadvanyaval az ESZT vitatta a fellebbezést, és azt kéri, hogy a Birdsag:

— afellebbezést — mint elfogadhatatlant, de legalabbis mint megalapozatlant — utasitsa el;

— masodlagosan, utalja vissza az tigyet a Torvényszék elé végs6 hatdrozathozatalra;
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— harmadlagosan, abban az esetben, ha a Birésdg érdemben hatdroz, utasitsa el a
T-599/18. sz. tigyben a Toérvényszékhez benyujtott keresetet; és

— a fellebbezét kotelezze a koltségek viselésére, mésodlagosan a koltségekrdl jelenleg ne
hatarozzon.

36. 2019. december 20-i — a Bir6saghoz ugyanezen a napon érkezett — beadvanyéval az Algebris és
az Anchorage fellebbezést nyujtott be.

37. Azt kérik, hogy a Bir6sag:

— helyezze hatalyon kiviil a T-2/19. sz. iigyben hozott megtaimadott végzés 1. pontjat;

— helyezze hatdlyon kiviil a T-2/19. sz. tigyben hozott megtdmadott végzés 2. pontjat, valamint
kotelezze az ESZT-t sajat koltségeinek és a fellebbezok koltségeinek viselésére mind az els6foka
eljarast, mint pedig a fellebbezési eljarast illetéen; és

— ismerje el, hogy a fellebbez6k kereshetdségi joggal rendelkeznek.

38. 2019. marcius 10-i beadvanyaval az ESZT vitatta ezt a fellebbezést, és azt kéri, hogy a Birésag:

a fellebbezést — mint elfogadhatatlant, de legaldbbis mint megalapozatlant — utasitsa el;

masodlagosan, utalja vissza az tigyet a Torvényszék elé végsé hatarozathozatalra;

harmadlagosan, abban az esetben, ha a Birésdg érdemben hatdroz, utasitsa el a
T-2/19. sz. iigyben a Torvényszékhez benyujtott keresetet; és

a fellebbezdket kotelezze a koltségek viselésére, masodlagosan a koltségekrdl jelenleg ne
hatdrozzon.

39. A fellebbez6k és az ESZT irasban vitatta meg a C-874/19. P. sz. igyben és a
C-934/19. P. sz. tigyben benyujtott fellebbezéseket. A C-874/19. P. sz. iigyben 2021. aprilis 15-én
targyalast tartottak, amelyen az Aeris és az ESZT vett részt.

VI. Ertékelés

40. A jelen fellebbezések alapjaul szolgdld jogvita targya nem az 1. és a 2. értékelés alapjan hozott
szandldsi hatdrozat jogszertisége,” és nem is az emlitett értékelések megalapozottsiga. A
fellebbezdk a jelen eljarasokban végeredményben inkabb azt szeretnék elérni, hogy az ESZT
végezze el a Banco Popularnak az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése értelmében vett
utodlagos, végleges értékelését.

* Ellenkezdleg, e hatdrozat az Aeris dltal a T-628/17. sz. tigyben (ldsd ezzel kapcsolatban mar a jelen inditvany fenti 14. labjegyzetét),
valamint az Algebris és az Anchorage dltal a T-570/17. sz. tigyben és a T-575/17. sz. iigyben benyujtott keresetek targydban jelenleg a
Torvényszék el6tt folyamatban 1év6 eljarasok targyat képezi.
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41. E rendelkezés értelmében abban az esetben kell utdlagos, végleges értékelést végezni, ha a
korabbi értékelés ideiglenes volt. Az ESZT a jelen esetben ugy hatarozott, hogy a szanalds
befejezését kovetéen nem végzi el a Banco Popular emlitett rendelkezés értelmében vett utdlagos,
végleges értékelését. E dontés ellen irdnyultak a fellebbezdk elséfoku eljarasban benyujtott
keresetei.

42. E tekintetben a Torvényszék a megtamadott végzésekben nem vizsgalta érdemben, hogy a
jelen tigyekben szdéban forgéhoz hasonlé helyzetben koteles-e az ESZT elvégezni az
ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése értelmében vett utdlagos, végleges értékelést. Eljarasi
szempontbdl sokkal inkabb arra a kérdésre szoritkozott, hogy a fellebbezék kovetelhetik-e
egyaltalan ezt, és hogy ennek megfelel6en rendelkeznek-e ezen célbdl kereshetdségi joggal.

43. Kétségtelen, hogy az utdlagos, végleges értékelés elvégzéséhez vald jog eleve kizart, ha
egyaltalan nem 4all fenn olyan helyzet, amelyben a szandlasrél pusztan ideiglenes értékelés alapjan
dontottek. E16szor is tehat azt kell megvizsgalni, hogy az 1. és a 2. értékelés egyaltalan ,ideiglenes”
volt-e az ESZM-rendelet 20. cikke értelmében véve, amit az ESZT vitatott a jelen fellebbezési
eljarasokban (errdl 1sd az A. pontot).

44. Azonban mégha az 1. és a 2. értékelést ,ideiglenesnek” kell is tekinteni ez alapjan, az utélagos,
végleges értékelés megtagaddsaval szemben benyujtott keresetek elfogadhatdsaga azt feltételezi,
hogy a jelen tigyek koriilményei kozott ez az értékelés hatdssal lehet a fellebbezdk jogi helyzetére.
A Torvényszék tagadta ezt a megtamadott végzésekben (errél lasd a B. 1. pontot).

45. A jelen fellebbezések keretében tehat lényegében azt kell tisztazni, hogy melyek az utélagos,
végleges értékelés hatdsai és célja, annak megallapitdasa érdekében, hogy az a jelen tigyekben
hatdssal lehet-e a fellebbezdk jogi helyzetére. E kérdés vizsgalatara szoritkozik a jelen kozos
inditvany (errdl lasd a B. 2. pontot). ¢

A. Az 1. és a 2. értékelés ideiglenes jellegérol

46. A Torvényszék a megtamadott végzésekben magatdl értetédének tekintette, hogy az 1. és a
2. értékelés ,ideiglenes” volt az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése értelmében véve, és
ezért fészabdly szerint sziikség lehet utdlagos, végleges értékelés elvégzésére. A felek is
egybehangzdan ebbdl az eléfeltevésbdl indultak ki az elséfoku eljarasban. A Birdsag altal feltett
kérdésre valaszolva azonban az ESZT els6 alkalommal a fellebbezési eljarasban azt az allaspontot
képviselte, hogy a 2. értékelés nem volt ideiglenes ebben az értelemben, és az utélagos, végleges
értékelés elvégzésének kérdése ennélfogva fel sem meriil.

47. E tekintetben mindazonaltal felmeriil a kérdés, hogy feliillvizsgalhatja-e még egydltalan a
Bir6sag a fellebbezési eljards szakaszdban — kiilondsen hivatalbdl — az 1. és a 2. értékelésnek az
ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése értelmében ideiglenesként valé jogi mindsitését
(1. pont). Mindenesetre nincs kétségem afeldl, hogy ezeket az értékeléseket ideiglenesnek kell
mindsiteni (2. pont).

1 A jelen koz6s inditvdny kovetkezésképpen nem foglalkozik sem a C-874/19. P. sz. tigyben és a C-934/19. P. sz. igyben felhozott, az ESZT
altal vitatott egyes jogalapok elfogadhatdsdgaval, sem pedig az Algebris és az Anchorage azzal kapcsolatos kereshet8ségi jogdnak — az
ESZT 4ltal mind a Torvényszék el6tt, mind pedig a C-934/19. P. sz. ligyben felvetett — kérdésével, hogy bizonyos alapok nevében
eljarjanak a Torvényszék el6tt.
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1. Evizsgdlatnak a fellebbezési eljards szakaszdaban valo elfogadhatdsdgdrol

48. Az unidés birdsagok el6tti, jogszertiséggel kapcsolatos jogvitak rendszerében a jogvitat
fészabaly szerint kizdrdlag a felek hatarozzdk meg és hataroljak koriil, meghatarozva ennek soran
a jogvita targyat."

49. A Birésag altal a fellebbezési eljaras keretében végzett birdsagi feliilvizsgalat f6szabdly szerint
csak a Torvényszék elétti eljarasban mar felhozott jogalapokra vonatkozik. Azokra a jogalapokra,
amelyeket a Torvényszék el6tti eljaras folyaman el6terjeszthettek volna, de nem tették meg, a
fellebbezési eljarasban nem lehet hivatkozni. '

50. Az ESZT azonban els6 fokon nem vitatta az 1. és a 2. értékelés ideiglenes jellegét, és igy nem
tette azt a jogvita targyava. Ennélfogva a fellebbezési eljarasban nem hozhat fel 4j jogalapot e
tekintetben.

51. Ugyan egyes jogalapokat hivatalbdl is lehet, s6t, kell vizsgdlni.*® A Birdsag e tekintetben
hivatalbdl vizsgalhat olyan jogalapot a fellebbezési eljarasban, amelyet a Torvényszéknek
hivatalbdl kellett volna vizsgalnia. Azonban valamely hatdrozat érdemi jogszertiségére vonatkozé
olyan jogalapot, amely a szerzédések vagy az azok alkalmazdsira vonatkoz6 barmely jogi
rendelkezés megsértésére vonatkozik, az EUMSZ 263. cikk értelmében az unids birésag csak akkor
vizsgalhatja, ha valamelyik fél azt (id6ben) kérte.*'

52. Ennek megfeleléen a Birésdg mar megallapitotta, hogy a megtidmadott intézkedés valamely
alkalmazasi feltételének a Torvényszék altal hivatalbdl elvégzett vizsgalata elfogadhatatlan, ha
egyik fél sem kérddjelezte meg ezen alkalmazasi feltétel fennallasat. >

53. Az 1. és a 2. értékelésnek az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése értelmében
ideiglenesként valé mindsitése azonban az utélagos, végleges értékelés elvégzésének mell6zésérdl
sz6l6 hatdarozat érdemi jogszeritiségére vonatkozé védekezési jogalapnak mindsiil. E rendelkezés
szovege szerint ugyanis az ideiglenes értékelés rendelkezésre allasa az utélagos, végleges értékelés
elvégzésének feltétele.

54. A Birdsag kovetkezésképpen csak akkor vizsgalhatja az 1. és a 2. értékelés ideiglenes jellegét,
ha azt valamelyik fél elfogadhaté mdédon vitatta a Torvényszék el6tt. Mivel azonban az ESZT ezt
a fellebbezési eljarasban tartott targyaldson tette meg, ezt az érvet mint elkésettet el kell
utasitani.” A jelen tigyekben tehat nem kell vizsgélni ezt a kérdést.

17 2013. december 10-i Bizottsag kontra [rorszag és tarsai itélet (C-272/12 P, EU:C:2013:812, 27. pont); 2017. november 14-i British Airways
kontra Bizottsag itélet (C-122/16 P, EU:C:2017:861, 87. pont).

18 2000. november 23-i British Steel kontra Bizottsag itélet (C-1/98 P, EU:C:2000:644, 47. pont); 2004. aprilis 29-i IPK-Minchen és
Bizottsag itélet (C-199/01 P és C-200/01 P, EU:C:2004:249, 52. pont); 2006. szeptember 21-i JCB Service kontra Bizottsag itélet
(C-167/04 P, EU:C:2006:594, 114. pont).

1 Lasd ebben az értelemben még: 2013. szeptember 26-i Dow Chemical kontra Bizottsag itélet (C-179/12 P, EU:C:2013:605, 82. pont);
2014. 4prilis 30-i FLSmidth kontra Bizottsag itélet (C-238/12 P, EU:C:2014:284, 42. pont).

% 2013. december 10-i Bizottsag kontra Irorszég és tarsai {télet (C-272/12 P, EU:C:2013:812, 28. pont); 2017. november 14-i British Airways
kontra Bizottsag itélet (C-122/16 P, EU:C:2017:861, 88. pont).

2 Lasd: 2013. december 10-i Bizottsag kontra Irorszag és tarsai itélet (C-272/12 P, EU:C:2013:812, 28. pont).
2 Lasd: 2013. december 10-i Bizottsag kontra Irorszag és tarsai itélet (C-272/12 P, EU:C:2013:812, 33. pont).
% Lésd mér a jelen inditvany 50. pontjat.
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2. Az érdemi vizsgdlatrol

55. Arra az esetre, ha a Birdsag mégis ugy itéli meg, hogy a fellebbezési eljarasban lehet6ség van az
1. és a 2. értékelés ideiglenes jellegének hivatalbdl torténd vizsgdlatira, a kovetkezdkben
masodlagosan megvizsgalom e kérdést.

56. E célbdl el6szor emlékeztetni kell a szandlds érdekében végzett értékelés miikodésére és
jelent6ségére (a) pont). Ezt kovetéen valaszolhaté meg az a kérdés, hogy ideiglenesnek kell-e
tekinteni az 1. és a 2. értékelést (b) pont).

a) A szandlds érdekében végzett értékelés miikodése és jelentisége

57. Minden egyes szandlds soran (legalabb) harom értékelést kell végezni a nehéz helyzetben 1évé
hitelintézetet illetGen. Igaz ugyan, hogy az ESZM-rendelet 20. cikke kifejezetten csak a szandlast
megel6zben elvégzendd értékelés ((1)—(10) bekezdés) és a szandlast kovetben elvégzendd értékelés
((16)—(18) bekezdés) kozott tesz kilonbséget. Az (EU) 2018/345 felhatalmazason alapulé
rendelet® (1) preambulumbekezdésébdl azonban kitlinik, hogy a szandlast megel6zéen — azaz
elézetesen — két kiilonboz6 értékelést kell végezni. E két értékelés adott esetben csak ideiglenes
lehet.” A harmadik értékelés egy utélagos értékelés,” amely azonban nem tévesztendd Gssze az
ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése értelmében vett, a jelen tigyekben kért utdlagos,
végleges értékeléssel.

58. Az ESZM-rendelet 20. cikke (5) bekezdésének a) pontja értelmében az elsé értékelés célja
informacié nydgjtasa annak megallapitasahoz, hogy teljesiilnek-e a szanalasi feltételek, illetve a
tékeinstrumentumok lefrdsdra vagy atalakitdsara vonatkozé feltételek. Az els6 értékelés e célbol
lényegében az érintett hitelintézet eszkozeinek mérleg szerinti értékére és kotelezettségeire
tamaszkodik annak megéllapitisa érdekében, hogy fenndll-e példdul mérleg szerinti tulzott
eladésodottsag vagy fizetésképtelenség, illetve ezek veszélye.” A masodik értékelés kiilonosen a
szandlasi eszkdz megvdalasztdsit és a szandldsi stratégia kialakitdsat szolgdlja (lasd az
ESZM-rendelet 20. cikke (5) bekezdésének b)—g) pontjit). Ennek soran meg kell allapitani az
eszkozok és kotelezettségek gazdasigi értékét.”® A harmadik értékelés a szandldsi intézkedések
végrehajtasat kovetéen annak vizsgalatidra iranyul, hogy a részvényesek vagy hitelezék jobb
elbandsban részesiiltek volna-e egy rendes fizetésképtelenségi eljarasban. Ez annak biztositasat
szolgalja, hogy a hatésagi beavatkozds kovetkeztében egyetlen hitelezé se keriiljon rosszabb
helyzetbe anndl, mint amelyben az érintett hitelintézet rendes fizetésképtelenségi eljaras
keretében torténé felszamoldsa esetén lett volna (tigynevezett ,No creditor worse off” elv). Ennek
hianydban fenndll az ESZM-rendelet 76. cikke (1) bekezdésének e) pontja szerinti kartéritéshez
valé jog.

N

* A 2014/59/EU eurédpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek az intézmények vagy szervezetek eszkozei és kotelezettségei értékének
megallapitdsara szolgalé mddszertannal kapcsolatos kritériumokat meghatdrozé szabdlyozastechnikai standardok tekintetében torténd
kiegészitésérdl sz6l6 2017. november 14-i felhatalmazdson alapuld bizottsagi rendelet (HL 2018. L 67., 8. 0.) (a tovabbiakban: 2018/345
rendelet).

% Lasd az ESZM-rendelet 20. cikkének (3), (10) és (11) bekezdését.

% Lasd a 2014/59/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a szandlds keretében alkalmazott elbdnds kiilonbségének értékelésére

szolgdlé moédszerek kritériumait meghatdrozé szabdlyozdstechnikai standardok tekintetében torténé kiegészitésérdl szold, 2017.

november 14-i (EU) 2018/344 felhatalmazdson alapul6 bizottségi rendelet (HL 2018. L 67., 3. 0.) (a tovédbbiakban: 2018/334 rendelet)

1. cikke (1) bekezdésének els albekezdését.

7 Lasd az ESZM-rendelet 18. cikke (4) bekezdésének b) és c) pontjat.
#  Lésd a 2018/345 rendelet (7) preambulumbekezdését.
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59. A maisodik értékelésnek van a legjelentésebb hatésa a szandldsi hatarozat konkrét kialakitasara
és ennélfogva a részvényesek és hitelez6k jogi helyzetére.” Ezen értékelés eredménye — konkrétan
az eszkozok értéke és az érintett bank kotelezettségeinek Osszege kozott megallapitott negativ
killonbozet (a tovabbiakban: tékehidny) — ugyanis meghatdrozza, hogy milyen mértékben kell
leirni és atalakitani a t6keinstrumentumokat.*

60. A t6keinstrumentumok leirdsa és atalakitdsa, amely megvaldsitja a hitelez6i feltékésités
koncepcidjat, tekintheté a bankszandlds ,szivének” az Egységes Szandldsi Mechanizmusban (a
tovabbiakban: ESZM). Az eurdpai jogalkotd ugyanis az ESZM létrehozasakor azt az elvi dontést
hozta, hogy az adodfizet6k helyett a részvényeseknek és hitelez6knek kell viselniik a
csOdhelyzetben 1évé bankok veszteségeit.’® Az ESZM ezért bevezette a hitelez6i felt6késités
koncepcidjat. Ez alatt a mérlegen beliilli szerkezetdtalakitist, vagyis a veszteségeknek a
tokeinstrumentumok leirdsa és dtalakitdsa révén torténé fedezését és adott esetben a bank ilyen
modon torténd feltékésitését kell érteni, minek korében e tékeinstrumentumok tulajdonosai az
érintett bank részvényesei és hitelez6i. Ennek ellenkezdje a kozpénzbdl valé megmentés, vagyis a
veszteségeknek tobbnyire az adoéfizet6k pénzébdl finanszirozott tékeinjekcio révém torténd
fedezése és az ilyen mddon torténd feltdkésités.

61. A hitelezdi felt6késités koncepcidja mind kiilon szandlasi eszkozként (27. cikk), mind pedig az
ESZM-rendelet 21. cikke szerinti ,tékeinstrumentumok leirdsira és atalakitdsara vonatkozé
hatdskor” formdjaban megjelenik az ESZM-rendeletben.®> Ez utébbi nem tulajdonképpeni
értelemben vett szandldsi eszkoz, azt azonban 4ltaldban a madsik harom szandldsi eszkoz
egyikének alkalmazasa el6tt gyakoroljak annak érdekében, hogy minden egyes szandlas keretében
biztositsak, hogy a részvényesek és hitelez6k megfelel6 mértékben viseljék a veszteségeket.
Ugyanez volt a helyzet a jelen esetben is, mivel az ESZM-rendelet 24. cikke szerinti
vagyonértékesitési eszkoz alkalmazdsa el6tt az ESZT elvégezte a tékeinstrumentumok leirasat és
atalakitasat.*

62. A tékeinstrumentumok leirdsa konkrétan lehet6vé teszi a veszteségek fedezését, mivel annak
révén — leegyszerusitve — ezen instrumentumok tékedsszegével ,csokken” a mérleg forrasoldala.
Ha tehit az eszkozoldalon értékcsokkenés jelentkezik, az ily médon a mérlegen beliil
kiegyenlithet6. Emellett az ugynevezett relevans tékeinstrumentumok elsédleges alapvetd tékévé
torténd atalakitasa révén helyredllithaté a mérlegben a CRR 92. cikkének (1) bekezdése éltal el6irt
els6dleges alapvetd té6kemegfelelési mutatd, és ezaltal feltékésithet6é a bank.* Amikor ugyanis az
olyan kotelezettségeket, mint bizonyos kotvények és aldrendelt instrumentumok (relevans
tékeinstrumentumok),® részvényekké (vagyis els6dleges alapveté t6kévé)* alakitjadk at, az
Osszesitett kotelezettségeken belill né az elsédleges alapvetd téke aranya és ezaltal az emlitett
mutato.

¥ Lasd ezzel kapcsolatban az ESZM-rendelet (63) preambulumbekezdését.

% Lasd ebben az értelemben: 2021. marcius 4-i Liafio Reig kontra ESZT itélet (C-947/19 P, EU:C:2021:172, 73. pont). Ez tobbek kozott az
ESZM-rendelet 21. cikke (8) bekezdésének mésodik albekezdésébdl és (10) bekezdésébdl, valamint 27. cikkének (13) bekezdésébdl
kovetkezik.

3t Lasd az ESZM-rendelet (73) preambulumbekezdését, valamint 14. cikkének (2) bekezdését.

2 A 27. cikk szerinti hitelez6i felt6késités, valamint a 21. cikk szerinti leiras és dtalakitds kozott 1ényeges kiilonbség 4ll fenn a potenciélis
felel6sség mértékét illeten: a 21. cikk alapjn csak a szavatolétéke (azaz az elsGdleges és a kiegészit6 alapvetd téke, valamint a jarulékos
téke) irhatd le és alakithaté at, mig a hitelez8i felt6késités esetében fészabaly szerint a bank valamennyi kotelezettsége leirhaté és
atalakithato a betétbiztositds erejéig.

% Lasd a jelen inditvany 18. pontjat.

¥ Lasd példdul az ESZM-rendelet 27. cikke (13) bekezdésének b) pontjat.

% A fogalommeghatdrozést illetéen ldsd az ESZM-rendelet 3. cikke (1) bekezdésének 51. pontjat.
% Lasd a CRR 28. cikke (1) bekezdésének a) pontjét.

16 ECLLI:EU:C:2021:563



KokoTT FOTANACSNOK INDITVANYA — C-874/19. P. £s C-934/19. P. sz. UGYEK
Aeris INVEST KONTRA ESZT £s ALGesris (UK) £s ANCHORAGE CAPITAL GROUP KONTRA ESZT

63. A tékeinstrumentumok leirdsara és atalakitdsara e tekintetben meghatarozott sorrendben, az
ESZM-rendelet 17. cikke szerinti igynevezett felel6sségi rangsor szerint keriil sor.” E tekintetben
lényegében a forditott kielégitési sorrendrdl van szé. A veszteségeket kovetkezésképpen elGszor a
részvények leirasaval, majd egyes hosszu lejaratu alarendelt kotvények és hasonlé kotelezettségek
leirasaval és/vagy atalakitasaval stb. fedezik.

64. Minél nagyobb a madsodik értékelés alapjin megallapitott tékehidany, anndl nagyobb az
ESZM-rendelet 17. cikke dltal el6irt hitelezdi feleldsség.

65. Az érintett bank eszkozei és kotelezettségei gazdasagi értékének a té6kehidny megallapitasahoz
sziikséges — az ESZM-rendelet 20. cikke szerinti értékelés keretében torténé — meghatdrozasa
rendkiviil Osszetett. Az emellett nagymértékben fiigg bizonyos keretfeltételektdl, példaul az
id6tdl, a rendelkezésre allé adatok mennyiségétol és mindségétdl, valamint a piaci feltételektol.

66. Az id6é azonban sziikds, amikor nyilvanvaléva valik, hogy egy bank gazdasigi helyzete
rohamosan romlik. Ha ugyanis a piaci bizalom elveszik, az 6sszeomlds mar nem harithat6 el
allami beavatkozas nélkiil. *

67. Ennek megakadalyozasa — és ezdltal a gazdasag egészére gyakorolt hatdsok minimalizaldsa —
érdekében a BRRD és az ESZM-rendelet igen széles kort hatdskoroket biztosit a szanaldsi
hatésdgok szdmdra az Osszeomlds megeldzésére. Ehhez azonban mindenekel6tt gyorsan,
hatékonyan és hatarozottan kell tudniuk cselekedni.*

68. Ezért irja el6 az ESZM-rendelet 20. cikkének (10) bekezdése, hogy a szandlds siirgéssége
esetén ideiglenes értékelés végezhetd.

b) Az 1. és a 2. értékelés ideiglenes jellege a jelen esetben

69. Az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése szerint az (elézetes) értékelést ideiglenesnek
kell tekinteni, ha az nem felel meg az (1) és (4)—(9) bekezdésben meghatirozott Osszes
kovetelménynek; ebben az esetben a lehetd leghamarabb el kell végezni az utélagos, végleges
értékelést, amely maradéktalanul teljesiti az emlitett bekezdésekben meghatdrozott Osszes
kovetelményt.

70. A 20. cikk (1) bekezdése értelmében az értékelést fliggetlen szakérté végzi. Ha ez nem
lehetséges, az értékelést a (3) bekezdés alapjan az ESZT is elvégezheti, az azonban ebben az
esetben ideiglenesnek mindsiil. Mivel a jelen esetben az 1. értékelést az ESZT végezte el, annak
ideiglenes jellegéhez tehat nem férhet kétség.

71. A 2. értékelést viszont egy fliggetlen szakért6 — a Deloitte — végezte el. Annak ,ideiglenesként”
val6 minésitése ennélfogva az ESZM-rendelet 20. cikke (11) bekezdésének szovege alapjan
kiilonosen attdl fiigg, hogy megfelel-e a (4)—(9) bekezdés kovetelményeinek.

7 Lasd e tekintetben a jelen inditvany 9. pontjat.
% Lasd e tekintetben mdr a jelen inditvany 59. pontjat.
* European Banking Authority, Handbook on Valuation for Purposes of Resolution, 2019. februar 22., 7. o.

% Léasd: Adolff/Eschwey, Lastenverteilung bei der Finanzmarktstabilisierung, ZHR 177. (2013), 904., 910-912. o.; Binder, Ausgestaltung und
Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Restrukturierung, ZBB 2012., 417., 421.

# Lésd ebben az értelemben: 2021. mdjus 6-i ABLV Bank és tarsai kontra ESZT itélet (C-551/19 P és C-552/19 P, EU:C:2021:369, 55. pont).
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72. E kovetelmények kozé tartozik példaul a naprakész mérleg és az intézmény pénziigyi
helyzetérdl szol6 jelentés (a (7) bekezdés a) pontja), az eszkozok elemzése és szamviteli értékiik
becslése (b) pont), valamint a konyvekben és nyilvantartdsokban kimutatott, mérleg szerinti és
mérlegen kiviili fenndllé kotelezettségek, megjelolve az érintett hiteleket és a koveteléseknek az
ESZM-rendelet 17. cikke értelmében vett rangsorat (c) pont). A vagyonértékesitési szanalasi
eszkoz alkalmazdsa esetén ezenkiviil a (8) bekezdés alapjan el kell végezni a szervezet eszkozei és
kotelezettségei értékének piaci alapon torténd becslését. A (9) bekezdés szerint végezetil az
értékelésnek tartalmaznia kell a hitelez6knek a kovetelések rangsora alapjan torténd osztalyokba
soroldsat, valamint az arra az elbanasra vonatkozé becslést, amelyben az egyes osztalyok rendes
fizetésképtelenségi eljaras keretében varhatéan részesiiltek volna.

73. A C-874/19. P. sz. igyben tartott targyaldson az ESZT altal kifejtettektdl eltéréen azonban
onmagaban abbdl a koriilménybdl, hogy a 2. értékelés — legaldbbis bizonyos mértékben —
tartalmazza mindezen elemeket, nem lehet arra kovetkeztetni, hogy az végleges.

74. Egyenesen ez kovetkezik mar az ESZM-rendelet 20. cikke (10) bekezdésének sz6vegébdl is:
eszerint ugyanis az (1), (4), (7) és (9) bekezdésben meghatérozott kovetelményeket — amennyiben
az az adott korilmények kozott észszerlien megvaldsithaté — azokban az esetekben is be kell
tartani, amelyekben az iigy koriilményei miatti siirgésségre tekintettel csak ideiglenes értékelés
végezhetd. Mdas szdval, az e rendelkezés szerinti értékelés akkor is ideiglenesnek tekinthetd, ha
bizonyos mértékben megfelel ezeknek a kovetelményeknek. A donté tényezd az, hogy
»maradéktalanul” teljesiti-e ezeket a kovetelményeket, mert az értékelés csak ebben az esetben
tekinthetd véglegesnek a 20. cikk (11) bekezdése alapjan.

75. Az értékelés ideiglenes vagy végleges jellege tehat egy mindségi jellemzd, amelynek teljesiilése
kiilonosen a rendelkezésre allé id6tél fiigg. ** Ez példaul abban mutatkozik meg, hogy a vonatkozoé
rendelkezések abbdl indulnak ki, hogy az ideiglenes értékelés kevésbé teljes kort informécidkon és
adatokon alapul.® Ez azonban éppen az ezen adatok Osszegylijtésére és atvizsgalasara
rendelkezésre all6 id6 szlikossége miatt van igy. Szakért6i vélemények szerint egy bank
értékeléséhez atlagosan legalabb hat hoénapra van sziikség.® A mérlegf6osszegtol és a
tevékenységtdl fiiggden akar hosszabb idére is sziikség lehet.

76. A gyakorlatban ezért a szandlast rendszerint ideiglenes értékelés alapjan kell végrehajtani.*
Eppen ezért irja el6 az ESZM-rendelet 20. cikkének (13) bekezdése, hogy az ideiglenes értékelés
érvényes alapnak mindsiilhet a szanalasi hatdrozat meghozataldhoz.*

77. A jelen esetben tizenkét nap alatt értékelték a hatodik legnagyobb, rendkiviil nehezen
értékelheté eszkozoket — példdul nemteljesité hiteleket, ingatlanvagyont és halasztott
adokoveteléseket — magaban foglalé, 130 milliard eurds mérlegféosszeggel rendelkezé spanyol

#  Lésd e tekintetben mar a jelen inditvdny 65. pontjat.

# Lésd: a 2018/345 rendelet 6. cikkének e) pontja; European Banking Authority, Handbook on Valuation for Purposes of Resolution, 2019.
februar 22., 15., 26. o.

#  Lésd: Philippon/Salord, Bail-in and Bank Resolution in Europe, International Center for Monetary and Banking Studies, 2017., 47. o.

% Lésd csak: Wojcik, Bail-in in the Banking Union, CMLR 53 (2016) 91. (110.); Binder, Komplexitdtsbewdltigung durch
Verwaltungsverfahren, ZHR 179 (2015) 83. (120.).

% Gardella, in: Busch/Ferranini (szerk.), European Banking Union, Bail-in and the Financing of Resolution within the SRM Framework,
1. kiad4s 2015., 11.55.
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bankot. Ezen id6 alatt azonban egyéltaldn nem lehetett minden eszkozt és kotelezettséget szamba
venni, ezért a Deloitte maga is ,ideiglenesnek” mindsitette az értékelést.”” A konyvvizsgaldknak
sokkal inkabb a 1ényeges eszkozokre és kotelezettségekre kellett 6sszpontositaniuk. *

78. Ez az eljardasmdd teljes mértékben indokolt egy ideiglenes értékelés esetében, és az
ESZM-rendelet 20. cikke (10) bekezdésének masodik albekezdése értelmében éppen ezért
tartalmazza az ideiglenes értékelés a tovabbi veszteségekre képzett tartalékot.* A jelen tigyekben
szoban forgd 2. értékelés kétségteleniil tartalmaz egy ilyen tartalékot.

79. E tekintetben az ESZT a C-874/19. P. sz. ligyben tartott targyaldson azzal érvelt ugyan, hogy az
ESZM-rendelet 20. cikke (10) bekezdése masodik albekezdésének szovege nem zérja ki eleve, hogy
a végleges értékelés is tartalmaz egy ilyen tartalékot.

80. Ezt az értelmezést azonban el kell utasitani. Igy a 2018/345 rendelet 13. cikkébél kittinik, hogy
a tartalék (puffer) célja az olyan tovabbi veszteségek fedezése, amelyek az ideiglenes értékelés
idépontjaban még bizonytalanok, vagy amelyeket ekkor még nem lehetett elismerni. Ezzel
szemben a végleges értékelés célja éppen annak biztositdsa, hogy az eszkozokre vonatkozéd
barmely veszteséget teljes mértékig nyilvantartsik, valamint hogy meg lehessen hozni az arra
vonatkozé dontést, hogy sor keriiljon-e a kovetelések visszairdsara vagy — egy athidalé intézmény
vagy egy vagyonkezel§ szervezet révén — az ellentételezés novelésére (az ESZM-rendelet 20. cikke
(11) bekezdésének masodik albekezdése). Mindaddig azonban, amig a veszteségekre képzett
tartalék fenndll, nem tehet6k meg ezek a megallapitasok. A ténylegesen fenndallé tékehidny sokkal
inkdbb csak akkor hatdrozhaté meg, ha az Osszes eszkozt és kotelezettséget teljeskorien
értékelték.

81. A fentiek 0sszességébdl az kovetkezik, hogy a Torvényszék végeredményben helyesen indult
kiaz 1. és a 2. értékelés ideiglenes jellegébdl.

B. A fellebbezésekrél

82. A fellebbezdk 1ényegében ugy vélik, hogy a Banco Populart — kiillondsen a tartalék miatt —
végeredményben jelentés mértékben alulértékelték a 2. ideiglenes értékelés keretében. Ebbdl
véleményiik szerint az kovetkezik, hogy tékeinstrumentumaik végrehajtott mértékd leirasa
és/vagy atalakitdsa nem volt indokolt, és ezért az utdlagos, végleges értékelés alapjan pénziigyi
ellentételezésre vagy kartéritésre jogosultak.

1. A megtamadott végzések

83. Ezzel szemben a Torvényszék a megtamadott végzésekben azt allapitotta meg, hogy a jelen
tigyek koriilményei kozott az utdlagos, végleges értékelés nem lehet hatéssal a fellebbezdk jogi
helyzetére. Ezért a kereseteket mint elfogadhatatlanokat elutasitotta.

¥ Léasd még a jelen inditvdny 16. pontjat.
# Lésd: de Groen, Valuation reports in the context of banking resolution: What are the challenges?, Economic Governance Support Unit,
European Parliament, 2018. janius, PE 624.418., 11. o.

#  European Banking Authority, Handbook on Valuation for Purposes of Resolution, 2019. februar 22., 12., 26. o.
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84. E tekintetben a Torvényszék az Algebris és az Anchorage esetében elutasitotta az
EUMSZ 263. cikk negyedik bekezdése értelmében vett kozvetlen érintettségiiket,® mivel ez az
allando itélkezési gyakorlat szerint tobbek kozott azt feltételezi, hogy a kért intézkedés kozvetlen
hatast gyakorol a felperes jogi helyzetére.”' Az Aeris esetében a Torvényszék ugy itélte meg, hogy
az utélagos, végleges értékelés mell6zésére vonatkozé hatarozat nem mindsiil az EUMSZ 263. cikk
negyedik bekezdése értelmében vett megtdmadhaté aktusnak. E hatdrozat kotelezd joghatasai
ugyanis nem érintik hatranyosan az Aeris érdekeit jogi helyzetének jelentés modositasa révén. >

85. Ezzel 0sszefiiggésben emlékeztetni kell arra, hogy a Birdsag egyértelmiivé tette, hogy ez utébbi
kovetelmény atfedésben van a kozvetlen érintettség kovetelményével, amelynek fenn kell dllnia az
olyan, a széban forgd jogi aktus cimzettjeinek nem mindsiilé felperesek altal benyujtott
megsemmisités irdnti kereseteknél, mint a jelen esetben az Algebris és az Anchorage.*
Kovetkezésképpen a két ligyben felvetett jogkérdés azonos.

86. A Torvényszék lényegében azzal indokolta azon allaspontjat, hogy a Banco Popular utélagos,
végleges értékelésének elvégzése semmilyen hatdssal nem lehet a fellebbezék jogi helyzetére, hogy
a jelen esetben ez az értékelés az ESZM-rendelet 20. cikke (11) bekezdésének masodik
albekezdésében emlitett célok egyikét sem tudna teljesiteni, és ezért semmilyen kovetkezménnyel
nem jarna a fellebbezékre nézve.

87. Az emlitett rendelkezés a) pontja szerint az utdlagos, végleges értékelés célja egyrészt annak
biztositasa, hogy a szandlandé bank eszkozeire vonatkozé barmely veszteséget a bank konyveiben
teljes mértékig nyilvantartsak. A Torvényszék véleménye szerint azonban ez a cél a Banco Popular
szavatolotokéjének teljes leirasat és atalakitasat, valamint a Banco Santanderrel vald ezt kovetd
egyesiilést kovetéen mar nem érhetd el, mivel immar az utébbi feladata az ily médon Gjonnan
bevitt Osszes eszkoz és kotelezettség mérlegen beliili megfelel6 nyilvantartasa.*

88. Masrészt a jelen esetben az utdlagos, végleges értékelés nem vezethet az ESZM-rendelet
20. cikke (11) bekezdése masodik albekezdésének b) pontjaban és (12) bekezdésében emlitett
dontések egyikéhez sem. Ez a rendelkezés két korrekcios lehetdséget ir el arra az esetre, ha az
utdlagos, végleges értékelés az ideiglenes értékeléstdl eltéré kovetkeztetésre jut a tékehidny
tényleges nagysagat illetéen: Ha az ideiglenes értékelés alapjan a hitelez6i feltokésitési eszkozt
alkalmaztak, egyrészt a hitelez6k koveteléseinek visszairasardl lehet donteni (a (11) bekezdés
masodik albekezdésének a (12) bekezdés a) pontjaval Osszefiiggésben értelmezett b) pontja).*
Masrészt az utdlagos, végleges értékelés elvégzését kovetéen dontés hozhatd azon ellentételezés
értékének novelésérdl, amelyet egy athidalé intézmény vagy egy vagyonkezel$ szervezet az
eszkozok és Kkotelezettségek datruhdzasa fejében kifizetett (a (11) bekezdés masodik
albekezdésének a (12) bekezdés b) pontjaval osszefiiggésben értelmezett b) pontja).

% Lasd a T-2/19. sz. igyben hozott megtdmadott végzés 64. pontjat.

1 1998. mdjus 5-i Glencore Grain kontra Bizottsag itélet (C-404/96 P, EU:C:1998:196, 41. pont); 2011. oktéber 13-i Deutsche Post és
Németorszag kontra Bizottsag itélet (C-463/10 P és C-475/10 P, EU:C:2011:656, 66. pont); 2018. november 6-i Scuola Elementare Maria
Montessori kontra Bizottsig, Bizottsig kontra Scuola Elementare Maria Montessori és Bizottsdg kontra Ferracci itélet
(C-622/16 P-C-624/16 P, EU:C:2018:873, 42. pont).

2 Lasd a T-599/18. sz. iigyben hozott megtdmadott végzés 61. pontjat.

5 2011. oktéber 13-i Deutsche Post és Németorszag kontra Bizottsdg itélet (C-463/10 P és C-475/10 P, EU:C:2011:656, 38. pont).

Lésd a T-599/18. sz. tigyben hozott megtdmadott végzés 42. pontjat és a T-2/19. sz. iigyben hozott megtdmadott végzés 44. pontjat.

% Az értékelés eredményének a tékeinstrumentumok leirdsanak és dtalakitdsinak mértéke szempontjabdl fenndllé jelent6ségét illetGen lasd
az ESZM-rendelet 21. cikke (8) bekezdésének masodik albekezdését és (10) bekezdését, valamint 27. cikkének (13) bekezdését, tovabbd a
jelen inditvany 59. pontjét.
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89. A jelen esetben azonban e helyzetek egyike sem 4ll fenn, mivel a leirdsi és atalakitasi
hataskorok ESZT altali gyakorlasat kovetéen a vagyonértékesitési eszkoz alkalmazasara kertilt
sor. Erre az esetre azonban az ESZM-rendelet 20. cikke (12) bekezdésének b) pontja nem irja elé
a vevé altal kifizetett ellentételezés utdlagos novelését. Az emlitett rendelkezés a) pontja pedig a
részvények Ujboli felértékelését sem teszi lehet6vé abban az esetben, ha az Gsszes részvényt és
relevans tékeinstrumentumot teljes mértékben leirjak és atalakitjak, majd az Gjonnan létrehozott
részvényeket harmadik félre ruhazzak at. A fellebbezdk tehat az utdlagos, végleges értékelés
alapjan nem eszkozolhetnék ki sem részvényeik vagy koveteléseik utdlagos visszairdsat, sem
masfajta ellentételezés megfizetését.*

90. Legfeljebb az ESZM-rendelet 76. cikke (1) bekezdésének e) pontjaban el6irt kartérités johetne
szoba, ha a 3. értékelés keretében megdllapitist nyert volna, hogy a szandlds kovetkeztében a
fellebbez6k nagyobb veszteségeket szenvedtek el, mint amelyek egy rendes fizetésképtelenségi
eljarasban keletkeztek volna. A kért utélagos, végleges értékelés viszont nem jelentene megfeleld
alapot ehhez, és kovetkezésképpen e tekintetben sem lehetne hatassal a fellebbezdk jogi
helyzetére.*

2. Ajogalapok vizsgdlata

91. A fellebbezdék véleménye szerint az ESZM-rendelet 20. cikke (11) és (12) bekezdésének ez a
Torvényszék altali értelmezése téves jogalkalmazason alapul.

92. Véleményiik szerint az egyenl6 banasmaod elvére tekintettel a fellebbezéket az ESZM-rendelet
20. cikkének (12) bekezdésében emlitett szanaldsi eszkozokkel (athidalé intézmény létrehozasa, az
eszkozok elkiilonitése és hitelezbi feltGkésités) érintett részvényesekhez hasonléan meg kellene
illetnie annak a jognak, hogy utélagos, végleges értékelést kérjenek annak érdekében, hogy az
emlitett részvényesekhez hasonldéan kieszkozolhessék részvényeik vagy koveteléseik visszairdsat
vagy a vevo altal kifizetett ellentételezés novelését.” Ez nem zarhaté ki pusztan azon az alapon,
hogy a Banco Popular szandldsa sordn a tékeinstrumentumok leirasat és atalakitasat kovetden a
vagyonértékesitési eszkoz alkalmazasara keriilt sor.

93. E tekintetben az utédlagos, végleges értékelés sziikséges ahhoz, hogy a Charta 17. cikke
(1) bekezdésének masodik mondata alapjin méltinyos Osszegli kartalanitist kapjanak a
tulajdonuktél valé megfosztasuk miatt elszenvedett veszteségekért, ami miatt az emlitett
értékelés elmaraddsa hatdssal van a fellebbezdk jogi helyzetére. Csak az utdlagos, végleges
értékelés tenné lehet6vé szdmukra annak meghatirozasat, hogy milyen mértékben irtdk le és
alakitottak at allitélagosan tévesen tékeinstrumentumaikat, és kovetkezésképpen milyen 6sszegii
kartéritést kellene kapniuk. A részvényeik felszamoldsi értékének megfelelé Osszegl kartérités
— 3. értékelés (,No creditor worse off”) targyat képez6 — (a jelen esetben eredménytelen)
lehet6sége nem elegendd, mivel az utdlagos, végleges értékelés magasabb értéket is
megallapithatott volna tékeinstrumentumaik tekintetében.*

% Lasd a T-599/18. sz. tigyben hozott megtamadott végzés 46. és 47., valamint 48—52. pontjit és a T-2/19. sz. iigyben hozott megtamadott
végzés 48. és 49., valamint 50—54. pontjat.

7 Lasd a T-599/18. sz. tigyben hozott megtdmadott végzés 60. és 61. pontjit, valamint a T-2/19. sz. iigyben hozott megtdmadott végzés
63. és 64. pontjat.

% A C-934/19. P. sz. iigyben el6terjesztett masodik jogalap.

Lésd az Algebris és az Anchorage dltal a C-934/19. P. sz. iigyben elSterjesztett elsé jogalap masodik részét és az Aeris dltal a
C-874/19. P. sz. tigyben el6terjesztett méasodik és harmadik jogalapot.
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94. A fellebbezbk érvelése az ESZM-rendelet 20. cikke (11) és (12) bekezdése funkcidjanak téves
értelmezésén alapul, amelynek megértéséhez eloljaréban a kiilonb6z6 szanalasi eszkozok
muikodésével és alkalmazasaval kapcsolatos magyarazatra van sziikség (errdl lasd az a) pontot).
Ebbdl kovetkezik, hogy e rendelkezés Torvényszék dltali értelmezése nem sérti sem a Charta
17. cikkét (errdl lasd a b) pontot), sem az egyenlé bandsmad elvét (errdl lasd a c) pontot).

a) A szandldsi eszkozok miikodésérdl és ESZT dltali alkalmazdsdrol

95. Az ESZM-rendelet négy szandlasi eszkozt® ismer: a vagyonértékesitést (24. cikk), az athidald
intézmény létrehozasat (25. cikk), az eszkozelkilonitést (26. cikk) és a hitelezbi feltékésitési
eszkozt (27. cikk).

96. A hitelezdi felt6késités esetében — amint azt mar kifejtettem —° az érintett bank mérleg
szerinti szerkezetatalakitdsara keriil sor a t6keinstrumentumok leirdsa és atalakitdsa révén, majd
azt vagy rendezett mdédon szanaljik, vagy folytatja a tevékenységét. >

97. A csédhelyzetben 1év6 bank eszkozeinek, jogainak, kotelezettségeinek vagy részvényeinek egy
részét mind az athidalé intézmény létrehozdsa, mind az eszkozelkiilonités esetében ellenérték
megfizetése fejében egy hatdsdg altal alapitott és irdnyitott szervezetre ruhazzak at. E szervezet
célja, hogy a lehetd legnyereségesebb médon gazdalkodjon ezekkel a kés6bbi értékesités céljabdl.
Az athidalé intézmény esetében a bank kritikus funkcidit legalabbis atmenetileg ez az intézmény
latja el. Egy dgynevezett bad bank (rossz bank) marad meg, amelyet ezt kovetéen a rendes
fizetésképtelenségi szabalyok szerint felszamolnak.

98. A vagyonértékesités intézménye szintén a csGdhelyzetben 1évé bank részvényeinek, illetve
eszkozeinek, jogainak vagy kotelezettségeinek datruhazasat foglalja magaban, de egy
maganszemély vevo részére, akinek ennek fejében szintén ellenértéket kell fizetnie. Ha azonban a
cs6édhelyzetben 1évé bankot ennek sordn mint egészet értékesitik, az athidalé intézmény
létrehozdsanak vagy az eszkozelkiilonitésnek az esetétdl eltéréen abban a pillanatban megsziinik
létezni.

99. A szandlasi eszkdz megvalasztdsa sordn az ESZT-nek az ESZM-rendelet 18. cikkének
(5) bekezdése alapjan biztositania kell a 14. cikkben emlitett szanalasi célok teljesiilését. E célok
kozé tartozik kiillonosen a kritikus funkcidk folytonossaganak biztositdsa, a pénziigyi stabilitasra
gyakorolt jelentds karos hatdsok kikiiszobolése, valamint az allami forrdsok és a betétesek
védelme. A cs6dhelyzetben 1évé bank részvényeseinek és hitelez6inek maximalis védelme nem
tartozik a szanalasi célok kozé. Az e célok szempontjabdl legmegfelel6bb szanalasi eszkozrél vald
dontés Osszetett értékelést igényel, amely korlatozott birésagi feliilvizsgdlat ala tartozik.®

100. Az eszkozok és kotelezettségek értékelése csak egy tényezé a sok koziil mind annak eldontése
soran, hogy teljesiilnek-e az ESZM-rendelet 18. cikkének (1) bekezdése értelmében vett szanaldsi
feltételek, mind pedig a szandldsi eszkoz megvalasztdsa soran.* Emellett jelentdséggel birnak még

® Ez az eszkoztir lényegében megfelel a BRRD eszkoztaranak, amelyet a nemzeti szandldsi hat6ésiagok az ESZT szandldsi terveinek
végrehajtasa és a nemzeti feliigyelet alatt 4ll6 bankok szanéldsa sordn alkalmaznak; lasd az ESZM-rendelet (10) preambulumbekezdését.

¢ Ldsd a jelen inditvany fenti 60—62. pontjat.
@ Léasd az ESZM-rendelet 27. cikke (1) bekezdésének a) pontjat és (2) bekezdését.
¢ Lésd még a BRRD 85. cikkének (3) bekezdését.

¢ Egy bank szandldsdhoz egyaltalan nem sziikséges kiilonosen tulzott eladdsodottsdganak vagy fizetésképtelenségének megéllapitdsa; lasd
még ezzel Osszefiiggésben: 2021. majus 6-i ABLV Bank és tarsai kontra EKB itélet (C-551/19 P és C-552/19 P, EU:C:2021:369, 62. pont).
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a stressztesztek eredményei, az engedélyezés feltételeinek folyamatos teljesitése, és kiilonosen a
szandlashoz fliz6d6 kozérdek, amelyet tobbek kozott a bank nemzetgazdasagi helyzete és
tevékenységei hataroznak meg.

101. Ezzel Osszefiiggésben a fellebbez6k helyesen érvelnek azzal, hogy a tartalék ideiglenes
értékelés keretében torténd figyelembevétele vagy nagysdga az érintett bank kotelezettségeinek
novekedését eredményezheti, ami viszont hatassal lehet a szandlds megkezdésére vonatkozd
dontésre.® Mas szdval, a tilsdgosan 6vatos ideiglenes értékelés is szerepet jatszhat a szanalasi
hatdrozat meghozataldban.

102. A fellebbezdk érvelésével ellentétben azonban az utdlagos, végleges értékelést — még ha az a
tartalék figyelembevétele nélkiill magasabb netté eszkozértéket éllapitana is meg a szanalds
idépontjaban az érintett bank tekintetében — a fellebbez6k nem hasznalhatjak fel az ideiglenes
értékelés megalapozatlansdgdnak vagy a szanaldsi hatdrozat jogellenességének bizonyitdsira a
szanalasi hatarozat elleni eljarasban.

103. Egyrészt ugyanis a bizonytalansigok az ideiglenes értékelés velejardi, és ezért nem teszik azt
»helytelenné”. Mdasrészt az ESZM-rendelet 20. cikkének (13) bekezdésébdl az kovetkezik, hogy a
szandldsi hatdrozat nem valik jogellenessé azért, mert ideiglenes értékelésen alapul.
Hasonléképpen, egy adott értékelési eredmény nem kotelez egy adott szandldsi eszkoz
alkalmazdsara. Ez akkor is igy van, ha az értékelés feltételezései utélag tul 6vatosnak bizonyulnak.

104. Ennek az az oka, hogy az ESZM-rendelet és a BRRD 4ltal létrehozott rendszer maskiillonben
elveszitené alapvetd stabilizdciés funkciojat. Az ESZM elsédleges célja — a pénziigyi rendszer
stabilizalasa és a bankvalsagok redlgazdasagra gyakorolt hatdsainak minimalizaldsa — ugyanis csak
akkor érhetd el, ha a szanalasi hatdsagok gyorsan, hatékonyan és hatarozottan tudnak cselekedni. ®
E tekintetben nem utolsésorban a piacnak a hatésagok cselekvéképességébe és dontéseik
allandésagaba vetett bizalma is dont6 jelentéséggel bir. ¢

105. Ezért, bar a szandlasi hatirozat természetesen megtimadhat6 keresettel, a jogvédelem
kozéppontjdban egyértelmlien a részvényesek és hitelez6k daltal a tulajdonosi jogallasuk
elvesztéséért kovetelheté kartérités megfelel6ségének utdlagos feliilvizsgalata all. Ezt jol
szemlélteti a BRRD 85. cikkének (4) bekezdése, amely szerint a szandldsi hatésag hatarozatanak
megsemmisitése nem érintheti a késébbi adminisztrativ intézkedéseket vagy végrehajtott
tigyleteket.

106. A fellebbezék allitdsaval ellentétben azonban — amint azt a kovetkezdkben bemutatom — az
utdlagos, végleges értékelés nincs hatéssal erre a kartéritésre.

b) Az utdlagos, végleges értékelés mint a Charta 17. cikke (1) bekezdésének mdsodik mondata
értelmében vett méltdanyos osszegii kdartalanitds alapja?

107. A fellebbezdk lényegében azt az alldspontot képviselik, hogy az ESZM-rendelet 20. cikkének
(11) és (12) bekezdése a Charta 17. cikke (1) bekezdésének masodik mondatiban megfogalmazott
jogelven alapul. Mivel az ideiglenes értékelés bizonyos koriilmények kozott nem tiikrozi pontosan

% Lasd e tekintetben még: Gardella, in: Busch/Ferranini (szerk.), European Banking Union, Bail-in and the Financing of Resolution within
the SRM Framework, 1. kiadas 2015., 11.55.

% Ldsd a jelen inditvany 67. pontjat.
¢ Lésd e tekintetben: Wojcik, Bail-in in the Banking Union, CMLR 53. (2016) 91. (131).
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az érintett bank részvényeinek és relevans tékeinstrumentumainak értékét, a kartérités céljara az
emlitett rendelkezés értelmében vett utélagos, végleges értékeléssel kell megdllapitani a valds
gazdasagi értéket.

108. Az Algebris és az Anchorage konkrétan gy véli, hogy egy utdlagos, végleges értékelés a jelen
esetben lényegesen kisebb tékehidnyt eredményezett volna, amire tekintettel nem lett volna
szilikség a kiegészit6 alapvetd tékeinstrumentumok és a jarulékos tékeinstrumentumok leirdsara és
atalakitdsara.® Ebbdl azt a kovetkeztetést vonjik le, hogy az utdlagos, végleges értékelés kartérités
alapjaul szolgalhat. Az Aeris viszont azzal érvel, hogy az utdlagos, végleges értékelés a jelen
esetben arra a kovetkeztetésre juthatott volna, hogy a Banco Popular nettd eszkozértéke pozitiv
volt a szanalds id6pontjaban. Ebben az esetben a Banco Popularban fennall tékerészesedésének
is pozitiv értéke lett volna, amelyet ezért meg kell tériteni szamara.®

109. Ezért irja el a 20. cikk (11) és (12) bekezdése, hogy az érintett részvényesek és hitelezék
szamara meg kell tériteni instrumentumaiknak a hitelintézet utélagos, végleges értékelése alapjan
utdlag meghatirozott értékét. Ennek a rendelkezés kifejezett szovegén talmenden attdl
fiiggetleniil kell érvényesiilnie, hogy milyen szandlési eszkozt alkalmaznak.

110. A Torvényszék ezért tévesen alkalmazta a jogot, amikor megallapitotta, hogy a részvények
vagy kovetelések utdlagos, végleges értékelés alapjan torténd visszairdsa csak a hitelez6i
felt6késitési eszkoz alkalmazasa esetén, az ellenérték utdlagos novelése pedig csak az eszkozok
athidalé intézményre vagy vagyonkezel§ szervezetre torténé atruhdzasa esetén johet széba.

111. A fellebbezdk érvelését illetéen el kell ismerni, hogy a részvények nulldra torténd leirdsat,
amely e részvények bevondsit eredményezi, valamint a tdkeinstrumentumok lefrdsat és
részvényekké torténd atalakitasat az Gjonnan létrehozott részvényeknek a vevére torténd késobbi
atruhdzasaval egyiitt a tulajdontél valé megfosztasnak kell tekinteni. Az ugyanis az érintett
részvényesek és hitelez6k tulajdonosi jogallasanak kényszer dltal, teljes mértékben és véglegesen
torténd elvesztéséhez vezet. E tekintetben nem sziikséges, hogy az atruhdzasra az allam vagy
valamely allami szerv javara keriiljon sor.”

112. A tulajdontdl valé megfosztas esetén a Charta 17. cikke (1) bekezdésének masodik mondata
el6irja, hogy annak kozérdeket kell szolgdlnia, és kell6 idében fizetett méltinyos Osszegli
kartalanitas mellett kell torténnie.” Ez attdl fliggetleniil igy van, hogy melyik szanalasi eszkozt
alkalmaztak. Az EJEB itélkezési gyakorlata’™ szerint a piaci értéken torténd kartalanitds dltaldban
méltanyos Osszegl, bizonyos koriilmények kozott azonban a piaci érték alatti kartalanitds is
méltanyos 0sszeglinek tekintheto.”

% Lasd a C-934/19. P. sz. tigyben el6terjesztett els6 jogalap harmadik részét.
% Léasd a C-874/19. P. sz. tigyben el6terjesztett masodik jogalapot és a harmadik jogalap masodik részét.

7 Lésd ebben az értelemben: 2019. mdjus 21-i Bizottsag kontra Magyarorszdg (A mezdGgazdasigi foldteriileteken megszerzett
haszonélvezeti jogok) itélet (C-235/17, EU:C:2019:432, 81. és 84. pont).

1 2019. méjus 21-i Bizottsdg kontra Magyarorszdg (A mezégazdasagi foldteriileteken megszerzett haszonélvezeti jogok) itélet (C-235/17,
EU:C:2019:432, 87. pont).

7 Mivel a Charta 17. cikke megfelel az EJEE (kihirdette: az 1993. évi XXXI. tv.) 1. kiegészité jegyz6konyve 1. cikkének, az utdbbi
rendelkezést a Charta 52. cikkének (3) bekezdése értelmében a védelem minimélis szintjeként figyelembe kell venni; 1dsd: 2019. méjus
21-i Bizottsdg kontra Magyarorszdg (A mezdgazdasdgi foldterilleteken megszerzett haszonélvezeti jogok) itélet (C-235/17,
EU:C:2019:432, 72. pont).

7 Lésd e tekintetben: EJEB, 1999. mércius 25., Papachelas kontra Goérogorszag itélet (CE:ECHR:1999:0325]UD003142396, 48. §).
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113. A csédhelyzetben 1évé bank éltal kibocsatott részvényektdl vagy tékeinstrumentumoktol
valé megfosztis esetén azonban az ESZM-rendelet 20. cikkének (16) bekezdése alapjan a
3. értékelés keretében meghatirozott felszamolasi értéknek megfelelé Osszegli kartéritést™
méltanyos 6sszeglinek kell tekinteni. E kartéritésre f6szabdly szerint a fellebbezdk is jogosultak az
ESZM-rendelet 76. cikke (1) bekezdésének e) pontja alapjan. Ez azonban a jelen esetben nullaval
egyenld, mivel a rendes fizetésképtelenség keretében nem szamithattak volna kifizetésre.”

114. Ezzel szemben a felszamolasi értéknél nagyobb 0Osszegli kartérités akkor sem lenne
sziikséges, ha az érintett banknak a 2. értékelés keretében megallapitott nettd eszkozértéke a
szandlds idépontjaban pozitiv lett volna. A redlgazdasagban mikodé vallalatoktdl eltéréen
ugyanis a bankok mikodési életképessége tevékenységiik sajatossagai miatt nem abban a
pillanatban sz{inik meg, amikor a fizetésképtelenség feltételei — azaz a tulzott eladdsodottsag vagy
a fizetésképtelenség — bekovetkeznek.” Sokkal inkdabb mar azon idéponttdl kezdve, amikor a piaci
bizalom megsziinik, csak dllami beavatkozassal harithaté el az 6sszeomlds.”” Ennek megfelel6en az
ESZM-rendelet 18. cikkének (1) bekezdése értelmében vett szanalasi feltételek rendszerint mar az
érintett szervezet fizetésképtelenségének bekovetkezése el6tt fenndllnak,” minek korében az
ESZT-nek tdg mérlegelési jogkorrel kell rendelkeznie a szandlasi feltételek fenndllasanak
megallapitdsa soran.”

115. Ez ugyanakkor azt jelenti, hogy attdl az idéponttdl kezdve, amikor a szandlasi feltételek
fennéllnak — tehat kiillonosen, amikor a bank (valészintileg) cs6dhelyzetbe keriil —, a felszamolas,
illetve a rendes fizetésképtelenségi eljaras hipotetikus helyzetével valé 6sszehasonlitds — ahogyan
azt a 3. értékelés keretében elvégezték — teljesen helyénvald: hatésdgi beavatkozas nélkiil ugyanis
a fizetésképtelenség lenne az egyetlen lehetdség.

116. Ez még akkor is igy van, ha az érintett hitelintézet viszonylag kedvez6 gazdasagi helyzete
miatt végsé soron nem a szilikebb értelemben vett szandlasr6l, hanem hatéséagi
szerkezetatalakitasrol dontenek.® Az szamit ugyanis, hogy a csokkend piaci bizalom és a cs6d
veszélye miatt az érintett hitelintézet és befektetdi sajat erejiikb6l mar nem tudndak elvégezni ezt a
szerkezetatalakitast.

117. Ezért a fellebbezdk allitasaval ellentétben a tokeinstrumentumoknak az utdlagos, végleges
2. értékelés feltételezései alapjan a felszamolasi értékhez képest adott esetben magasabb értéke
nem tekinthet6 azok piaci értékének. A 2. értékelésre ugyanis a hatdsagi beavatkozasra
figyelemmel keriil sor, nem pedig ,piaci feltételek” mellett, vagyis hatdsagi beavatkozas nélkiil.*
Ezzel szemben a 3. értékelésre az ESZM-rendelet 20. cikke (18) bekezdésének b) pontja alapjan
azzal a feltételezéssel keriil sor, hogy a szandlasi intézkedés végrehajtasara nem keriilt sor.

™ Lasd e tekintetben a jelen inditvany 58. pontjat.

7> Léasd mdr a jelen inditvany 23. pontjat.

7 Lésd: Bels6 Piaci Féigazgatdsag, working document, ,Discussion Paper on the Debt Write-Down Tool — Bail-in”, 5. o.

77 Lésd mér a jelen inditvany 66. és 67. pontjat.

® Freudenthaler/Lintner, Conditions for Taking Resolution Action and the Adoption of a Resolution Scheme, in: World Bank Group (szerk.),

Bank Resolution and ,Bail-in” in the EU: Selected Case Studies Pre and Post BRRD, Washington D. C. 2017., 106. o.; Griinewald, Legal
challenges of bail-in, ESCB Legal Conference 2017., Frankfurt am Main 2018., 291. és 292. o.
7 Lésd e tekintetben mér a jelen inditvdny 99. és 100. pontjat.

szerkezetatalakitasi intézkedés). A cs6dhelyzetben 1év6 bank részvényesei és hitelez8i nem vérhatjak el azonban a szanaldsi hat6sagtol,
hogy a javukra alakitsa 4t az intézmény szerkezetét, vagy hogy azt az eszkozt valassza, amely valoszintleg a legkisebb veszteséget okozza
szdmukra. Az ESZM-rendelet 18. cikkének (4) bekezdése szerint az ESZT-nek sokkal inkdbb a 14. cikkben szerepld szandlasi célokhoz
kell igazodnia. Lésd e tekintetben mér a jelen inditvdny 99. és 103. pontjat.

81 Lasd a 2018/345 rendelet 10. cikkének (1)—(3) bekezdését.
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77

118. A Birésag ezért maér elismerte, hogy valamely bank (valdszintsithetd) csGdje esetén a bank
részvényesei és hitelez6i helyzetének egy hipotetikus felszdmoldsi helyzetnek valé megfeleltetése
nem jelent indokolatlan beavatkozast e személyek tulajdonhoz valé alapvet6 jogaba.*

119. Kovetkezésképpen az ESZM-rendelet 20. cikke (11) és (12) bekezdésének a Torvényszék altal
a 3. értékelés alapjan a ,No creditor worse off” elv szerint fizethet6 kartérités lehetéségére vald
hivatkozassal elvégzett értelmezése nem sérti a Charta 17. cikkét. A tulajdonosi jogallastél valo
megfosztisért jaré méltanyos Osszegli kartérités ugyanis az érintett tékeinstrumentumok
felszamolasi értékének felel meg, amelynek 6sszegét a 3. értékelés keretében az ESZM-rendelet
20. cikkének (16) bekezdése alapjan éllapitjdk meg. Ehhez nincs sziikség tehat a 20. cikk
(11) bekezdése értelmében vett utdlagos, végleges értékelésre.

c) Utdlagos, végleges értékelés az eltéré szandldsi eszkozokkel érintett részvényesekkel és
hitelezékkel valo egyenld bandsmod visszadllitdsa érdekében?

120. Az Algebris és az Anchorage ezenkiviil azt allitja, hogy az ESZM-rendelet 20. cikke (11) és
(12) bekezdésének ez az értelmezése ellentétes az egyenlé bandsmod elvével. *

121. E rendelkezés fellebbezdk dltali — mar ismertetett — értelmezése szerint® a Torvényszék
értelmezése ahhoz vezet, hogy az érintett részvényesek és hitelez6k a (12) bekezdésben emlitett
szandlasi intézkedések — mégpedig a hitelezdi felt6késités, az athidal6 intézmény létrehozasa és az
eszkozelkiilonités — esetében végeredményben nagyobb kartéritést kapnanak tulajdonuk
elvesztéséért, és igy jobb elbdndsban részesiilnének, mint a jelen tigyekben szerepl6h6z hasonlé
esetben (leiras és atalakitdas ezt kovetd vagyonértékesitéssel). A 3. értékelésen alapuld, a
felszamolési értéknek megfelel§ puszta kartérités helyett ugyanis az érintett részvényesek és
hitelez6k a (12) bekezdés szerinti esetekben tékeinstrumentumaiknak az utdlagos, végleges
értékelésbil eredé magasabb értékét kapnak meg.

122. E tekintetben az Algebris és az Anchorage 1ényegében azt allitja, hogy nincs olyan lényeges
kiilonbség a tékeinstrumentumoknak az ESZM-rendelet 21. cikke értelmében vett, a jelen
esetben elvégzett leirdsa és atalakitdsa, valamint a 20. cikk (12) bekezdésének a) pontjiaban
emlitett, a 27. cikk értelmében vett hitelezdi felt6késitési eszkoz kozott, amely indokolhatnd, hogy
a részvények vagy kovetelések visszairasat csak az utobbi alkalmazasa esetén vegyék figyelembe.

123. A fenti érveket mindazonaltal nem lehet elfogadni.

124. Az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) és (12) bekezdése ugyanis egydltalin nem ir eld
kartéritést a Charta 17. cikke (1) bekezdésének mdasodik mondata értelmében vett tulajdontdl
val6 megfosztds esetére, hanem a korrekcié lehetdségérdl rendelkezik a tulajdonosi jogéllas
tartalmanak megvaltozasa esetén. Erre a korrekciéra — konkrétan a részvények vagy kovetelések
visszairasara vagy az eszkozok vagy jogok masik szervezetre torténé atruhazasaért kifizetett
ellentételezés novelésére — azonban egyszeriien nincs lehetdség a tékeinstrumentumok leirdsa és
atalakitisa, majd az ezt koveté vagyonértékesités esetén. Ez ugyanis a tulajdontdl valo

8 Lasd ebben az értelemben: 2016. jilius 19-i Kotnik és tarsai itélet (C-526/14, EU:C:2016:570, 78. és 79. pont); 2016. szeptember 20-i
Ledra Advertising és tarsai kontra Bizottsdg és EKB itélet (C-8/15 P—C-10/15 P, EU:C:2016:701, 73. és 74. pont).

8 A C-934/19. P. sz. tigyben el6terjesztett masodik jogalap.
# Ldsd e tekintetben a jelen inditvany 107. pontjat.

26 ECLLI:EU:C:2021:563



KokoTT FOTANACSNOK INDITVANYA — C-874/19. P. £s C-934/19. P. sz. UGYEK
Aeris INVEST KONTRA ESZT £s ALGesris (UK) £s ANCHORAGE CAPITAL GROUP KONTRA ESZT

megfosztassal jar.®® A jelen eset tehat egyik szempontbdl sem mindsiil a 20. cikk (11) és
(12) bekezdésében emlitett esetekkel (hitelezdi feltkésités, athidalé intézmény létrehozasa,
eszkozelkiilonités) osszehasonlithaté helyzetnek.

125. Szemléltetésképpen: Az utébbi esetekben az emlitett eszkozok alkalmazasa kovetkeztében a
részvényesek és hitelez6k bizonyos koriilmények kozott egy masik szervezetben, példaul egy
Ujonnan létrehozott athidalé intézményben rendelkeznek részesedéssel. Ennek alternativdjaként
eléfordulhat, hogy a szandlasi intézkedés miatt csokken részesedéseik értéke, példaul mert a
hitelez6i felt6késités keretében leirtdk azokat, vagy mert minden jol teljesité eszkozt
elkiillonitettek vagy egy athidalé intézményre ruhdztak at, mikozben részesedéseik vagy
koveteléseik a cs6dhelyzetben 1évé bank vagyonaban maradnak. Az is elképzelhetd, hogy mindkét
hatés bekovetkezik. Kezdetben azonban nem fosztjadk meg 6ket teljes mértékben és véglegesen
tulajdonosi jogallasuktdl.

126. Kovetkezésképpen a tulajdonosi jogdallas értékallosaga ezekben az esetekben még
korrigalhaté egy utdlagos, végleges értékeléssel, és bizonyos koriilmények kozott a korrekcid
ardnyossagi okokbdl akar sziikséges is lehet. %

127. Ezzel szemben el6szor is az 0sszes részvény és relevans tékeinstrumentum teljes leirdsa és
atalakitdsa, majd az Gjonnan létrehozott részvények harmadik félre torténé atruhdzasa (tehat a
jelen esetben a vagyonértékesités) esetén egyszerlien lehetetlen a kordbban leirt és atalakitott
tékeinstrumentumokat Gjbol felértékelni. E miivelet eredményeként ugyanis mar nem léteznek
ezek az instrumentumolk, illetve az azokat kibocsaté szervezet. Kovetkezésképpen a Torvényszék
helyesen indult ki abbdl ebben az 6sszefiiggésben, hogy a fellebbez6k mar nem a Banco Popular
relevans tékeinstrumentumainak részvényesei, illetve tulajdonosai.*

128. Nem fogadhaté el tehat az Algebris és az Anchorage azon érve, hogy az ESZM-rendelet
21. cikke értelmében vett tékeinstrumentumok leirasa és atalakitasa esetén a részvényeseket és
hitelezéket a 20. cikk (12) bekezdésének a) pontjara tekintettel kotelezéen ugyanugy kell kezelni,
mint a hitelezdi felt6késités esetén. Igaz ugyan, hogy a leirasi és atalakitasi hataskorok gyakorlasa
nagymértékben megfelel a hitelez6i felt6késitési eszkoz alkalmazdsdnak. Ezek a hataskorok
azonban a jelen esetben nem vizsgalhatok a vagyonértékesitési eszkoz alkalmazasatol
figgetlendl. *

129. Miésodszor, egy maganszemély harmadik fél részére torténd vagyonértékesités esetén — egy
athidalé intézmény vagy egy vagyonkezelé szervezet hatdsigi létrehozasatdl eltéréen — az
ellentételezés sem novelhetd utédlag. Ezt ugyanis csak a kordbban rogzitett szerzédési feltételekbe
val6 allami beavatkozdssal lehetne megtenni.* Az ESZT ilyen hatdskore azonban komolyan
veszélyeztethetné a vagyonértékesitési eszkoz hatékonysagat és ezdltal a szandlasi célokat. Ennek
az eszkoznek ugyanis az a nagy el6nye, hogy a kockazatok rendkiviil alacsonyak maradnak az dllam
szamdra, mivel a kritikus funkcidk folytonossagianak biztositisat és az eszkozok védelmét
alapvetéen a maganszemély vevé villalja at. Ha azonban egy maganszemély vevonek azzal kellene
szamolnia, hogy utdélag nagyobb 0sszegli ellentételezés Kkifizetésére kotelezhetik, akkor a

% Lésd a jelen inditvany 111. pontjat.
% Lésd ebben az értelemben a hitelezéi felt6késitéssel kapcsolatban: 2016. julius 19-i Kotnik és térsai itélet (C-526/14, EU:C:2016:570,
102. pont).

7 Lasd a T-599/18. sz. tigyben hozott megtamadott végzés 52. pontjat és a T-2/19. sz. tigyben hozott megtamadott végzés 54. pontjat.
8 2021. mércius 4-i Liafio Reig kontra ESZT itélet (C-947/19 P, EU:C:2021:172, 70. pont).
% Lésd e tekintetben még: 2021. marcius 4-i Liafio Reig kontra ESZT itélet (C-947/19 P, EU:C:2021:172, 74. pont).
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s

csOdhelyzetben 1évé bank datvételére vonatkozo, vallalkozdi szempontb6l mar egyébként is
kockazatos dontés hatdsai teljesen atlathatatlanna valnanak. Valészind, hogy ilyen koériilmények
kozott aligha lehetne tobb érdeklédét taldlni egy szandlds alatt 4ll6 szervezet atvételére.

130. A fenti megfontolasok 0sszességébdl kovetkezik, hogy a részvényeseknek és hitelez6knek az
ESZM-rendelet 20. cikkének (11) és (12) bekezdésében emlitett esetekben fennallé helyzete nem
hasonlithatd Ossze az érintett részvényesek és hitelez6k vagyonértékesités esetén fennalld
helyzetével.

131. Kizardlag a teljesség kedvéért emlékeztetni kell arra, hogy az utélagos, végleges értékelés
elvégzése vagy annak elmaradasa semmiképpen sem kérddjelezheti meg a hitelez6i feltokésités,
az athidalé intézmény létrehozasa vagy az eszkozelkiilonités helyett a vagyonértékesités melletti
dontést.” Hasonléképpen, aligha fiz6dik jog azon szandalasi eszkéz alkalmazasahoz, amelytdl a
részvényesek és hitelez6k a legkisebb pénziigyi veszteséget varhatjak; inkabb az a meghatirozé,
hogy mely szandlési eszkoz valdsitja meg a lehet6 legjobban az ESZM-rendelet 14. cikke szerinti
szandlasi célokat.”

132. Ha e kozérdek megvaldsitdsihoz a tékeinstrumentumokon fenndllé tulajdontdl valéd
megfosztasra van sziikség, akkor azt csupan kell6 id6ben fizetett méltanyos 0Osszegl
kartalanitassal kell kompenzdlni,” amit azonban — amint azt mar a Torvényszék” és a jelen
inditvany** is részletesen kifejtette — nem az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése
értelmében vett utdlagos, végleges értékelés, hanem a 20. cikk (16) bekezdése szerinti 3. értékelés
biztosit.

133. Kovetkezésképpen a Torvényszék e tekintetben sem alkalmazta tévesen a jogot.

C. Kovetkeztetés

134. Kovetkezésképpen a Torvényszék helyesen allapitotta meg, hogy a jelen iigy koriilményei
kozott az utdlagos, végleges értékelés elvégzése semmilyen hatdssal nem lehet a fellebbezdk jogi
helyzetére: nem vezethet részvényeik, illetve koveteléseik visszairdsahoz vagy barmilyen mas
ellentételezés vagy kartérités kifizetéséhez. Ugyancsak nem szolgalhat a fellebbezék szamara
bizonyitékul a szanalasi hatarozattal szemben inditott kereset keretében.

135. Ez a kovetkeztetés végezetiil lehetévé teszi a fellebbez6k azon érveinek elutasitdsat is,
amelyek lényegében az ESZT-nek az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése értelmében vett
utdlagos értékelés elvégzésére vonatkozd formadlis vagy objektiv kotelezettségén alapulnak.

136. Igy a C-934/19. P. sz. iigyben el6terjesztett elsé jogalapjuk elsé részében az Algebris és az
Anchorage azt allitja, hogy a 20. cikk (11) bekezdésének elsé albekezdése szerinti utélagos
értékelés elvégzésére vonatkozd kotelezettség feltétlen, és kiilondsen nem fiigg attél, hogy
képes-e teljesiteni a masodik albekezdésben emlitett célok valamelyikét.

*  Lésd e tekintetben mar a jelen inditvany 99-103. pontjat.

1 Lésd e tekintetben mar a jelen inditvdny 99. pontjat és 80. ldbjegyzetét.

* Lésd a jelen inditvany 112. pontjat.

% Lésd a T-599/18. sz. tigyben hozott megtdmadott végzés 54. és azt kovetd pontjait, valamint a T-2/19. sz. tigyben hozott megtdmadott
végzés 57. és azt kovetb pontjait.

% Lésd kilondsen a 113. és azt kovetd pontokat.
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137. Ugyanebbe az iranyba mutat az Aeris C-874/19. P. sz. ligyben el6terjesztett els6 jogalapjanak
elsé és negyedik része, amelyek szerint az Aeris keresetének elfogadhatdsiga szempontjabodl
kizardlag az bir jelentdséggel, hogy az utdlagos, végleges értékelés mell6zésére vonatkozd
hatdrozat kotelez6 joghatasokat valt ki, és a szandldsi hatdrozat elleni — az ESZM-rendelet
20. cikkének (15) bekezdése szerinti — kereset keretében mar nem tdmadhaté meg. A kereset
Torvényszék altali elutasitasa ezért sérti az Aeris hatékony jogvédelemhez valé jogat.

138. Ezzel 6sszefiiggésben azonban emlékeztetni kell arra, hogy egy természetes vagy jogi személy
megsemmisités iranti keresetének elfogadhatésigahoz nem elegendd, hogy a megtamadott
hatarozat kotelez6 joghatasokat valt ki. A kotelezé joghatasok kivaltasara iranyulé jogi aktusnak
ezen talmenden a felperes érdekeit is érinteni kell, jelentésen mddositva annak jogi helyzetét.*

139. Masként fogalmazva, az EUMSZ 263. cikk altal nem privilegizalt felpereseknek nincs
lehet6ségiik arra, hogy az unids jogi aktusok elvont jogszertiségi feliilvizsgalatat kérjék. Ez nem
ellentétes a Charta 47. cikkével sem, mivel e rendelkezés csak az adott személynek az Unié joga
dltal biztositott jogait és szabadsdgait megsértd intézkedéssel szembeni hatékony jogorvoslathoz
valé jogot irja el6.

140. Kovetkezésképpen az ESZT-nek az ESZM-rendelet 20. cikkének (11) bekezdése szerinti
utdlagos, végleges értékelés elvégzésére vonatkozé formalis vagy objektiv kotelezettségének
esetleges fenndlldsa semmiképpen nem valtoztathat azon, hogy a Torvényszék el6tti keresetek
elfogadhatésaga a fellebbez6k kozvetlen érintettségét feltételezi. A fenti megfontolasokra
tekintettel azonban nem ez a helyzet, és a Torvényszék ezért helyesen dontott agy, hogy a
kereseteket mint elfogadhatatlanokat elutasitja.

141. A fellebbezések tehat megalapozatlanok.

VII. A koltségekrol

142. A Birdsag eljarasi szabalyzata 184. cikkének (2) bekezdése értelmében, ha a fellebbezés
megalapozatlan, a Birdsidg hatdroz a koltségekrdl. Ennek sordn a 184. cikknek a 138. cikk
(1) bekezdésével osszefiiggésben értelmezett (1) bekezdése alapjan a Birdsag a pervesztes felet
kotelezi a koltségek viselésére, ha a pernyertes fél ezt kérte.

143. A fellebbezdket, mivel a fenti kifejtettek alapjan pervesztesek lettek, az ESZT kérelmének
megfelel6en kotelezni kell a sajat koltségeik, valamint az ESZT részérdl felmeriilt koltségek
viselésére.

VIII. Végkovetkeztetés

144. Kovetkezésképpen azt javaslom, hogy a Birdsag az aldbbiak szerint dontson:

1. A Birésag az Eurdépai Unié Torvényszékének 2019. oktéber 10-i Aeris Invest kontra ESZT
végzésével (T-599/18, EU:T:2019:740) és 2019. oktdber 10-i Algebris (UK) és Anchorage
Capital Group kontra ESZT végzésével (T-2/19, EU:T:2019:741) szemben benyujtott
fellebbezéseket elutasitja.

% Lésd: 2011. oktéber 13-i Deutsche Post és Németorszdg kontra Bizottsdg itélet (C-463/10 P és C-475/10 P, EU:C:2011:656, 36. és
37. pont).
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2. A Birdsag a C-874/19. P. sz. iigyben az Aeris Invest Sarl-t, a C-934/19. P. sz. tigyben pedig az
Algebris (UK) Ltd-t és az Anchorage Capital Group LLC-t kotelezi a koltségek viselésére.
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