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1 Antecedentes

Crisis financiera, mecanismos de apoyo a las entidades de crédito en dificultades
y derecho de la competencia

El agravamiento de la crisis financiera internacional en septiembre de 2008, coincidiendo con
la caida de Lehman Brothers, provocod una accion sin precedentes de los Estados europeos
para respaldar la estabilidad de sus mercados y entidades financieras.

Los mecanismos de apoyo a los sistemas y entidades individuales constituian ayudas de Es-
tado, en principio prohibidas por el Tratado, con algunas excepciones que debian ser autori-
zadas por la Comisién Europea.

Entre octubre del afio 2008 vy julio del afio 2009, la Comision Europea establecié nuevos cri-
terios de interpretacion y aplicacion de las normas europeas de defensa de la competencia,
recogidos en cuatro comunicaciones.

Estos criterios han constituido un «derecho de la competencia de excepcion», aplicable a una
situacion de crisis econdmica igualmente excepcional, al amparo del cual se han autorizado
relevantes ayudas a los sistemas y entidades de crédito europeas.

Estas comunicaciones han constituido el marco normativo para el establecimiento del régi-
men juridico y los criterios de actuacion del Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria
(FROB).

La adecuacion del régimen del FROB al marco europeo sobre competencia ha sido reciente-
mente reconocida por la Comisidn, que ha autorizado el esquema derivado del Real Decreto-
Ley 9/2009, recientemente modificado por el Real Decreto-Ley 6/2010 para incluir una rele-
vante regulacion de los Sistemas Institucionales de Proteccion (SIP).

La tesis de este articulo es que, debido al momento en que se han establecido los mecanis-
mos europeos de apoyo, han existido grandes diferencias entre las condiciones impuestas en
cada caso para la recapitalizacion de las entidades beneficiarias de las ayudas. En el caso
espanol, se han aplicado plenamente los criterios establecidos en las cuatro comunicaciones
de la Comisidn, lo que no ha ocurrido en otros casos. Esta divergencia ha agravado los efec-
tos distorsionadores de la competencia que son propios de toda ayuda de Estado, a pesar
de los esfuerzos que ha realizado la Comision Europea para tratar de evitar ese efecto.

La crisis de los mercados financieros que comenzd en el verano del afio 2007 no produjo
cambio alguno, en un momento inicial, en las normas que constituyen el derecho europeo de
la competencia, ni tampoco en los criterios establecidos para su aplicacion.

El fundamento juridico del derecho europeo de la competencia se encuentra en el Tratado de
Funcionamiento de la Unién Europea (Version Consolidada), cuyos articulos 101 al 109 (anti-
guos articulos 81 al 89 TCE) establecen sus reglas mas importantes.

De hecho, el articulo 3 del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea (TFUE) sefiala que
la Union Europea dispondra de competencia exclusiva en cuanto al establecimiento de las
normas sobre competencia necesarias para el funcionamiento del mercado interior.

Entre las normas del TFUE en materia de competencia, las mas importantes son, sin duda, las
que se refieren a las ayudas publicas (articulos 107 al 109).
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El principio general en la materia es el de que las ayudas publicas que distorsionen la compe-
tencia se encuentran prohibidas, considerandose contrarias al Tratado. Este principio se esta-
blece en el articulo 107 TFUE, de acuerdo con el cual «salvo que los Tratados dispongan otra
cosa, seran incompatibles con el mercado interior, en la medida en que afecten a los inter-
cambios comerciales entre Estados miembros, las ayudas otorgadas por los Estados o0 me-
diante fondos estatales, bajo cualquier forma, que falseen o amenacen falsear la competen-
cia, favoreciendo a determinadas empresas o producciones».

La jurisprudencia del Tribunal de Justicia ha ido estableciendo los requisitos que integra el
concepto de ayuda de Estado a los efectos de la aplicacién del principio resefiado en el parra-
fo anterior. Concretamente, la Sentencia del Tribunal de Justicia de 24 de julio de 2003, Alt-
mark Trans y Regierungsprasidium Magdeburg, C-280/00", exigid la concurrencia de los si-
guientes elementos:

— Debe tratarse de una intervencion del Estado o mediante fondos estatales.

Esta intervencion debe poder afectar al comercio entre los Estados miembros.

Debe conferir una ventaja a su beneficiario.

Debe falsear 0 amenazar con falsear la competencia.

Es importante matizar alguno de estos requisitos que pudiera inducir a error si se interpretase
en su literalidad. La afectacion al comercio entre los Estados miembros no debe producirse
efectivamente, sino que basta con que tal afectacion sea posible en el mercado interior europeo
una vez que, como ha sucedido en el caso del sector financiero, se ha producido una libera-
lizacion que permite la competencia libre entre todas las entidades de crédito en el ambito
europeo. Para que esta posible afectacion se produzca, no es necesario que la empresa be-
neficiaria de las ayudas participe en los intercambios intracomunitarios. Tal y como sefiald el
Tribunal de Justicia en su sentencia de 15 de diciembre de 2005 (Asunto C-148/04 Unicredito
italiano SpA contra Agenzia delle Entrate, Ufficio Genova 1), «cuando un Estado miembro
concede una ayuda a una empresa, la actividad interior puede mantenerse o aumentar, con
la consecuencia de que disminuyen con ello las posibilidades de las empresas establecidas
en otros Estados miembros de penetrar en el mercado del Estado en cuestion».

No obstante, el propio Tratado establece una serie de supuestos tasados en los que las ayu-
das publicas se consideran admisibles. Como todo privilegio o norma excepcional, la interpre-
tacion de estos supuestos debe ser estricta, no pudiendo ser ampliados a través de una in-
terpretacion extensiva o analdgica.

La excepcion utilizada de forma mas habitual para permitir el otorgamiento de ayudas del
Estado dentro de los limites establecidos por el Tratado es la contemplada, actualmente, en
el articulo 107.3.c): «ayudas destinadas a facilitar el desarrollo de determinadas actividades o
de determinadas regiones econdmicas, siempre que no alteren las condiciones de los inter-
cambios de forma contraria al interés comuns».

La aplicacion de estas normas corresponde, en primer término, a la Comision Europea, sin
perjuicio de las competencias revisoras de sus actos que corresponden al Tribunal de Justicia
de la Unién Europea.

1. Rec. P. |-7747, apartado 75.
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En el gjercicio de su funcion, y de acuerdo con una jurisprudencia consolidada del Tribunal de
Justicia de la Union Europea, la Comision goza de un elevado grado de discrecionalidad, sin
perjuicio del deber general de motivar suficientemente sus resoluciones.

Asi, las resoluciones del Tribunal de Justicia de la Unién Europea en esta materia suelen incluir
el parrafo siguiente: «Para la aplicacion del articulo 87 CE, apartado 3, la Comision goza de
una amplia facultad discrecional, cuyo ejercicio implica valoraciones de tipo econémico y so-
cial que deben efectuarse en el contexto comunitario. El drgano jurisdiccional comunitario, al
controlar la legalidad del ejercicio de dicha libertad, no puede sustituir la apreciacion de la
autoridad competente en la materia por la suya propia...»?.

No obstante, la Comisidn Europea siempre ha pretendido dotar de un alto grado de previsibi-
lidad a sus actuaciones en el ambito de las ayudas de Estado, como forma de garantizar la
objetividad de sus decisiones y evitar la existencia de cualquier interpretacion que pudiera
tener efectos asimétricos para los Estados y sus empresas.

Por este motivo, la Comision establecio sucesivas versiones de las guias para la aplicacion de
la normativa en esta materia, que complementaron las normas adoptadas —usualmente me-
diante reglamentos— en materia de procedimiento. La guia mas relevante a los efectos que
aqui nos ocupan es la Comunicacién de la Comision por la que se aprobaron las Directrices
Comunitarias sobre Ayudas Estatales de Salvamento y de Reestructuracion de Empresas en
Crisis (en adelante, Directrices S&R) (2004/C 244/02).

Estas directrices partian de la afirmacion, contenida en su apartado 2.4 (Compatibilidad con
el Mercado Comun), de que, con excepcion de los supuestos contemplados en el apartado 2
del (entonces) articulo 87 del Tratado, el Unico fundamento de la compatibilidad de las ayudas
a empresas en crisis es la letra ¢) del apartado 3 del articulo 87.

Existia, en definitiva, una conexién intima entre el supuesto contenido en el articulo 87.3.c) del
Tratado [ahora, como se ha dicho, 107.3.c) del TFUE] y las Directrices Comunitarias sobre
Ayudas Estatales de Salvamento y de Reestructuracion de Empresas en Crisis.

De ahi que, hasta septiembre de 2008, todos los expedientes de autorizacion de ayudas de
Estado a las entidades de crédito en dificultades como consecuencia de la crisis econdmica
iniciada en el verano del afio anterior fueran analizados bajo la dptica de ese marco juridico
especifico: el fundamento del articulo 107.3 ¢) del TFUE y los criterios derivados de las Direc-
trices S&R.

Este habia sido el régimen aplicable, igualmente, a las ayudas de Estado concedidas a las
entidades de crédito en dificultades con anterioridad a la crisis financiera iniciada en el afio
2007. Asi ocurrié en casos relevantes como el de Crédit Mutuel (Francia) o el de Unicredito
(Italia). Este fue también el caso, ya en la presente crisis, de Northern Rock®.

Sin embargo, cuando en septiembre de 2008 se produjo un considerable empeoramiento de
la situacion en los mercados financieros que amenazd con provocar el colapso de un buen
numero de entidades de crédito, tanto en Estados Unidos como en Europa'y, en especial, tras
la caida de Lehman Brothers, la aplicaciéon de las normas europeas sobre competencia cono-
Cio un cambio muy relevante.

2. A titulo de ejemplo puede citarse la Sentencia del TJUE de 15 de diciembre de 2005 (Asunto C-148-04, Unicredito
ltaliano SpA contra Agenzia delle Entrate, Ufficio Genova 1). 3. Caso C14/2008.
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2 La actuacion de las
autoridades de la
competencia frente a la
crisis financiera

Esa transformacion tuvo su origen en la reaccion unilateral de determinados Estados frente a
la situacion de los mercados financieros tras el verano de 2008.

En efecto, coincidiendo con la caida de Lehman y la consiguiente reaccion de panico en los
mercados financieros, algunos Estados europeos trataron de restablecer la confianza de
los depositantes a través de la adopcion de medidas nacionales de garantia de los depdsi-
tos. Este fue el caso, en particular, de las decisiones adoptadas por Irlanda, que, al favorecer
exclusivamente a los bancos irlandeses, provocaron la inmediata reaccion de la Comisidn
Europea.

El riesgo de que las decisiones unilaterales de los Estados provocaran un dano irremediable
para la competencia entre las entidades de crédito, destruyendo el mercado interior de servi-
cios financieros, bien pronto hizo inevitable la adopcion de medidas de coordinacion en el
ambito europeo.

Esa coordinacion se produjo, esencialmente, a través de las decisiones adoptadas por los
6rganos de la Unidn Europea en octubre de 2008 y, en particular, en la cumbre de los paises
del drea del euro de 12 de octubre, posteriormente ratificadas por el Consejo General.

Las decisiones adoptadas no implicaron la adopcién de medidas europeas frente a la crisis,
sino el establecimiento de unas «medidas-tipo» que los Estados podrian adoptar. Esas medi-
das podian consistir tanto en las facilidades de liquidez o financiacion para las instituciones
financieras afectadas por el cierre de los mercados internacionales, como también la recapi-
talizacion eficiente de las entidades en dificultades.

El caracter genérico de estos acuerdos determind que no se establecieran condiciones homo-
géneas para el acceso de las entidades de crédito a las medidas habilitadas por los Estados
europeos, lo que, como veremos, facilitd su heterogeneidad.

Era evidente que las medidas constituian ayudas de Estado y que, como tales, estaban suje-
tas al examen de la Comisidn Europea, que habria de confirmar, caso a caso, que las medidas
de apoyo a las entidades de crédito europeas eran compatibles con el Tratado.

Ante esa perspectiva, los acuerdos adoptados en octubre de 2008 incluyeron una referencia
a que la aplicacion de la normativa europea sobre competencia deberia realizarse de forma
répida y flexible®.

La Comision no tardd en dar respuesta a la peticion del Consejo Europeo a través de la adop-
cién de una Comunicacion, de 13 de octubre de 2008, dedicada a «la aplicacion de las nor-
mas sobre ayudas estatales a las medidas adoptadas en relacién con las instituciones finan-
cieras en el contexto de la actual crisis financiera mundial» (2008/C 270/02)°.

El propdsito de la Comunicacion fue, en sus propias palabras, el de «proporcionar una orien-
tacion sobre los criterios pertinentes para la compatibilidad con el tratado, tanto de los regi-

4. www.consilium.europa.eu/ueDocs/cms_Data/docs/pressData/en/ec/103441.pdf. 5. En las conclusiones de la Pre-
sidencia del Consejo Europeo de los dias 15y 16 de octubre de 2008 se decia, textualmente, que «en las excepcionales
situaciones actuales, la aplicacion de las normas europeas debe seguir respondiendo a la exigencia de una actuacion
rapida y flexible. EI Consejo Europeo apoya a la Comision en la aplicacion, con este animo, de las normas relativas a la
politica de la competencia y, en particular, las relativas a las ayudas publicas sin dejar de aplicar al mismo tiempo los
principios del mercado unico y del régimen de tales ayudas». 6. La version en castellano de dicha Comunicacion fue
publicada en el Diario Oficial de la Unién Europea el 25 de octubre de 2008 (C 270/8).
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menes generales como de los casos individuales de aplicacion de tales regimenes y casos
particulares de importancia sistémica. Al aplicar estos criterios a las medidas adoptadas por
los Estados, la Comision procedera con la rapidez necesaria para garantizar la seguridad juri-
dica y para restablecer la confianza en los mercados financieros».

Se trataba, en definitiva, de anticipar los criterios de interpretacion y aplicacion de las nor-
mas europeas sobre competencia a los mecanismos de apoyo a los sistemas y entidades
financieras que se establecieron por parte de los Estados europeos a partir de octubre de
2008.

La rapidez v flexibilidad solicitada por los Consejos europeos de octubre se materializarian a
través de la anticipacion de los nuevos criterios interpretativos por parte de la Comision: en la
medida en que las ayudas estatales aprobadas por los Estados miembros se ajustaran a di-
chos criterios, serian autorizadas con gran celeridad.

En cuanto a la flexibilizacion de los criterios en el ambito sustantivo, la Comunicacion de refe-
rencia adoptd una decision de gran trascendencia: la de no aplicar las Directrices S&R, hasta
ese momento vigentes, a las ayudas que fueran notificadas a partir de la adopcion de la nue-
va Comunicacion de la Comision.

La razoén por lo que las Directrices S&R no serian aplicables, mas que en sus principios gene-
rales, se encontraba en la segunda decision adoptada por la Comisidn Europea; la de analizar
las ayudas a los sistemas y entidades financieras a la luz de un nuevo fundamento juridico, el
del articulo 107.3.b) del Tratado (entonces 87.3.b).

El articulo 107.3.b) del Tratado es una excepcion a la mencionada prohibicion general de las
ayudas de Estado, que se refiere a «las ayudas para fomentar la realizacion de un proyecto
importante de interés comun europeo o destinadas a poner remedio a una grave perturbacion
en la economia de un Estado miembro».

En particular, es el ultimo inciso de este precepto, la referencia a la existencia de una grave
perturbacion en la economia de un Estado miembro, el que ha servido de nuevo funda-
mento juridico a la evaluacion de las ayudas de Estado en el marco de la presente crisis
financiera.

Se trataba de un precepto escasamente utilizado hasta ese momento. De hecho, Unica-
mente fue aplicado para fundamentar la autorizacion por la Comisién de las Ayudas
otorgadas por el Estado griego, con ocasion de la crisis econémica anterior, en el afio
1988.

Asi pues, a partir de octubre de 2008, la Comision Europea aplicaria las normas sobre com-
petencia a los esquemas y ayudas individuales a entidades de crédito basandose en los
principios y reglas establecidos en su Comunicacién de 13 de octubre de 2008 tomando
como base juridica el articulo 107.3.b) del Tratado.

Esta decision suponia un cambio juridico relevante en la pauta de actuacion de la Comision
hasta ese momento, consistente, como se ha dicho, en la aplicacidn sin matices de las Direc-

trices S&R al amparo del articulo 107.3.¢) del Tratado.

Los motivos que determinaron este cambio de orientacion fueron explicitados, meses mas
tarde, por la propia Comision Europea, cuando, en su Informe sobre las ayudas de Estado
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aplicadas hasta la primavera del afo 20097, explicd que «la erosion general de la confianza en
el sector bancario en octubre de 2008 llevé a serias dificultades para acceder a la liquidez».
La crisis se habia convertido en sistémica y afecto por igual a instituciones financieras cuyas
dificultades tenian su origen exclusivamente en las condiciones generales de los mercados
que habrian restringido de forma severa el acceso a la liquidez. Se hizo entonces dudoso si
las Directrices de Salvamento y Reestructuracion continuaban proporcionando un marco juri-
dico adecuado para responder a la crisis, una vez que esta habia golpeado también a bancos
que no podrfan haber sido normalmente considerados como entidades «en dificultades».

Surgia, en definitiva, un auténtico derecho europeo de la competencia «de excepcion», para
ser aplicado en un momento igualmente excepcional de la economia y los mercados financie-
ros europeos.

Una vez superada la presente crisis, y, desde luego, a partir del 31 de diciembre de 2010, esta
normativa «ad hoc» dejaria de ser aplicable, retornandose al articulo 107.3.c) y su normativa
de desarrollo como Unico instrumento para el andlisis de las ayudas de Estado a favor de
entidades individuales.

Este nuevo derecho de la competencia, aplicable a las ayudas publicas que se concederian
en lo sucesivo a los sistemas y entidades financieras, se articularia, como veremos, a través
de la aprobacion de distintas comunicaciones de la Comision, dedicadas, respectivamente, a
establecer el régimen general aplicable a las ayudas, concretar los criterios que serian utiliza-
dos para evaluar tipos de ayuda concretos, como las ayudas de recapitalizacion y la adquisi-
cién de activos deteriorados, y, por Ultimo, la reestructuracion de las entidades beneficiarias
de las ayudas, Comunicacion que marca, en mi opinidn, un retorno a los criterios tradicionales
para la evaluacion de la compatibilidad con los tratados de las ayudas proporcionadas por los
Estados.

Las comunicaciones dictadas fueron, concretamente, las siguientes: la (ya citada) Comunica-
cion general sobre los mecanismos de ayuda al sector bancario de 13 de octubre de 2007; la
Comunicacion sobre ayudas de recapitalizacion de 5 de diciembre de 2007; la Comunicacion
sobre Adquisicion de Activos Dafiados (de valor deteriorado), de 25 de febrero de 2009, y la
Comunicacion sobre Reestructuracion, de 22 de julio de 2009.

El caracter excepcional de estos criterios se puso explicitamente de manifiesto en la nota de
prensa publicada por la Comision el 23 de julio de 2009 para anunciar la publicacion de su
Comunicacion sobre ayudas a la reestructuracion bancaria®. En ella se dice que «estas guias
[las cuatro Comunicaciones publicadas a partir de octubre de 2008 para guiar la interpreta-
cion y aplicacion del articulo 87.3.b) a las ayudas otorgadas a las entidades de crédito] estan
basadas en el articulo 87.3.b) del Tratado, que autoriza las ayudas de Estado en caso de una
seria perturbacion de la economia. Seran temporales y se aplicaran hasta el final de 2010.
Después de esa fecha, las reglas normales sobre rescate y reestructuracion, basadas en el
articulo 87.3.c) del Tratado (ayudas para el desarrollo de ciertas actividades econdmicas o
areas en que tales ayudas no afecten negativamente a las condiciones de comerciales en un
grado contrario a los intereses comunes) se aplicarian nuevamente».

A mi juicio, la decision de modificar el marco juridico aplicable en una situacion de excepcional
gravedad debe considerarse acertada. No obstante, los términos genéricos en que se estable-

7. State Aid Scoreboard. Spring 2009 update. Special edition on State Aid interventions in the current financial and
economic crisis, COM (2009)164, de 8 de abril de 2009. 8. Referencia: IP/09/1180.
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cieron las condiciones a que debian sujetarse las ayudas concedidas favorecieron una hetero-
geneidad que afectd a las condiciones de competencia entre las entidades de crédito euro-
peas. Por otra parte, el hecho de que entre la aprobacion de la primera y la ultima de las cuatro
comunicaciones de la Comision mediasen varios meses determind que los criterios bajo los
que se produjo la autorizacion de los distintos mecanismos de ayuda fueran distintos.

Ello no afecta solamente a instrumentos tan relevantes como la recapitalizacion con fondos
publicos de las entidades de crédito. Medidas como la elevacion de las cifras garantizadas por
los mecanismos de garantia de los depdsitos, adoptadas sin que exista una armonizacion
europea sobre la financiacion ex ante o ex post de los fondos respectivos o la garantia publica
de las emisiones de las entidades de crédito, que favorece a las entidades de los Estados que
tienen una mejor calificacion crediticia y, por tanto, son capaces de obtener financiacion en
mejores condiciones (como sucede en el caso aleman), aunque hubieran sido adoptadas de
forma transparente, ya producian una heterogeneidad relevante en las condiciones en que
debian competir las entidades de crédito europeas.

No obstante, como veremos mas adelante, ninguna medida tuvo una capacidad mayor de
perturbacion de las condiciones de competencia entre las entidades de crédito que las reca-
pitalizaciones con fondos publicos que beneficiaron a algunas de ellas.

En cualquier caso, la Comunicacion de la Comision de 13 de octubre de 2008 traté de mini-
mizar esos efectos sobre la competencia y, al margen de tomar las decisiones sobre el funda-
mento juridico de la autorizacidon de las ayudas publicas al sector financiero, dejé sentado
claramente el principio de que las medidas que fuesen aprobadas tendrian un caracter coyun-
tural, con una duracion acotada en el tiempo, de forma de los mecanismos establecidos sobre
esta nueva base juridica «se revisen regularmente y finalicen tan pronto como la situacion
econdmica del Estado miembro en cuestion lo permita»®.

La Comunicacion abordd la amplia tipologia de los mecanismos de apoyo al sector financiero
que ya se intuia en las decisiones adoptadas por los drganos de gobierno de la Union Europea
en octubre de 2008 vy, en particular, las «garantias que cubren las responsabilidades de las
instituciones financieras» y la «recapitalizacién de las instituciones financieras». No obstante,
se trata de una Comunicacion genérica que, sobre todo en relacion con este Ultimo tipo de
ayudas, estaba necesitada de concrecion ulterior.

LLa Comisidn Europea parte de una distincion que persistira en las cuatro comunicaciones que
conforman el derecho de la competencia que se aplicara a las ayudas publicas dirigidas al
sector financiero: la diferenciacion entre las medidas referidas a instituciones financieras que
atravesaban problemas de liquidez pero que eran esencialmente solidas de las medidas
que se refieran a instituciones afectadas por problemas enddgenos (instituciones afectadas
por pérdidas derivadas de la ineficacia, de la mala gestion de activos y obligaciones o de es-
trategias arriesgadas, entre otras).

LLas consecuencias de que una entidad sea o no calificada como «esencialmente solvente»
son muy relevantes, puesto que, en el primer caso, podra recibir ayudas publicas —Io que
probablemente no hubiera sido posible bajo el régimen de las Directrices S&R—, exigiéndole
lo que la Comunicacion considera una reestructuracion «menos importante», en contraposi-
cion con la reestructuracion de gran envergadura que se exige a las entidades que afrontasen
mayores problemas de solvencia.

9. Véase nota anterior.
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En definitiva, el nuevo régimen resultante de la Comunicacion se aplica a las entidades funda-
mentalmente solventes, mientras que a las entidades que estuvieran en dicha posicién les era
aplicable un régimen semejante al de las Directrices S&R.

Centrandonos en el tipo de ayudas que constituyen el objeto fundamental de este trabajo, las de
recapitalizacion con fondos publicos, la Comunicacion de la comision exige que «la recapitaliza-
cion, como medida de urgencia para apoyar la institucion financiera durante la crisis, vaya segui-
da de un plan de reestructuracién del beneficiario que sera examinado separadamente por la
Comision, teniendo en cuenta tanto la distincion entre las instituciones financieras fundamental-
mente sdlidas afectadas exclusivamente por las actuales restricciones de acceso a la liquidez y
los beneficiarios que, ademas, registran problemas de solvencia de caracter mas estructural rela-
cionados, por ejemplo, con su modelo empresarial especifico 0 con su estrategia de inversion».

Vemos codmo, aparentemente, aunque las condiciones de reestructuracion podian ser menos
exigentes que las impuestas a las entidades con problemas mas graves de solvencia, se preveia
un andlisis individualizado para cada una de las entidades beneficiarias por parte de la Comision.

En todo caso, y cualquiera que fuese el tipo de ayuda establecido, la Comunicacion establecio
una serie de principios generales que habrian de respetarse para minimizar el impacto de las
ayudas sobre la competencia en el mercado interior de servicios financieros: el de necesidad
(la ayuda debe ser imprescindible para preservar la estabilidad del sistema bancario), el de
proporcionalidad (la ayuda concedida no debera exceder de lo que sea estrictamente nece-
sario para lograr su objetivo legitimo), el de no discriminacion (las ayudas deben establecerse
de forma objetiva y no discriminatoria) y el de prevencion de distorsiones de la competencia
(las medidas deben establecerse de modo que se eviten o minimicen los efectos negativos en
los competidores, en otros sectores y en otros Estados miembros).

Estos principios generales se plasmaban en una serie de medidas instrumentales que se con-
sideran imprescindibles para salvaguardar la competencia en igualdad de condiciones y para
evitar el riesgo moral inherente a este tipo de ayudas.

Entre tales limitaciones se citaban medidas relativas al comportamiento que garanticen que
las instituciones financieras beneficiarias no se dedican a una expansion agresiva aprove-
chando la garantia publica, restricciones en la conducta comercial (tales como publicidad,
que expongan el hecho de que el banco beneficiario es objeto de una garantia publica, pre-
cios aplicados o0 expansion de las actividades), limitaciones al valor del balance de las insti-
tuciones beneficiarias en relacion con una referencia adecuada (por ejemplo, el PIB), prohibi-
cion de comportamientos irreconciliables con el objetivo de la garantia (por ejemplo,
readquisicion de participaciones por instituciones financieras beneficiarias o emision de nue-
vas opciones de compra de acciones para sus directivos) o disposiciones adecuadas que
permitan al Estado miembro en cuestion garantizar la aplicacion de estas restricciones en
cuanto al comportamiento.

La Comunicacion, en suma, trata de alcanzar un punto de equilibrio entre la necesidad de
restablecer la estabilidad de los mercados y entidades financieras europeos y la aplicacion del
derecho de la competencia europeo como garantia del buen funcionamiento del mercado
interior de servicios financieros'®.

10. Juergen Foecking, Peter Ohrlander y Ernst Ferdinandusse lo han expresado con gran claridad en su articulo «Com-
petition and Financial Markets: The role of Competition Policy in Financial Sector Rescue and Restructuring», publicado
en el numero 1 del afio 2009 de la revista Competition Policy Newsletter, pp. 7 a 11, al sefialar (opto por mantener la
version original del documento) «State interventions during the financial crisis are aimed primarily at ensuring the availa-
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Aunque, como vemos, la distincion entre las entidades solventes y las que no lo son resulta
critica y determina la produccién de muy distintos efectos juridicos, la Comunicacién de la
Comisién de 13 de octubre de 2008 no precisaba qué autoridad nacional o europea certifica-
ria que una determinada entidad tenia o no dicha condicion, por lo que, de facto, no existia
ningun requisito objetivo ni se definia ningun procedimiento para la determinacion de las enti-
dades que tenian la condicion de «solventes».

El efecto de la Comunicacién no se hizo esperar vy, una vez publicada la misma, los Estados
se apresuraron a someter a la Comision Europea, para su autorizacion, los mecanismos de
ayuda que pensaban utilizar para respaldar a sus entidades en dificultades.

La Comunicacion implico una considerable flexibilizacion en la tramitacion de los procedimien-
tos de autorizacion, ya que, siempre que se cumplieron las condiciones establecidas en aque-
lla, las ayudas fueron autorizadas en plazos realmente breves.

Desde un punto de vista sustantivo, la Comunicacion también implicé una flexibilizacidon con-
siderable frente a las tradicionales Directrices S&R, ya que se autorizaron explicitamente las
ayudas a entidades fundamentalmente solventes sometiéndolas a la exigencia de una rees-
tructuracion de escasa envergadura.

Sin embargo, esta doble flexibilidad parecio no ser suficiente y, en el Consejo ECOFIN cele-
brado el 2 de diciembre de 2008, se abordd nuevamente el tema de las ayudas a entidades
de crédito.

Como resultado de los acuerdos adoptados, la Comision Europea publicd una nueva
Comunicacion, de 5 de diciembre de 2008, dedicada a «La recapitalizacion de las insti-
tuciones financieras en la crisis financiera actual: limitacion de las ayudas al minimo ne-
cesario y salvaguardias contra los falseamientos indebidos de la competencia»''. Los
criterios establecidos por la Comisién Europea a través de esta Comunicacién fueron
posteriormente confirmados por el Consejo Europeo en su reunion de 11y 12 de diciem-

bre'?.

La correlacion entre los acuerdos politicos alcanzados en los Consejos Europeos vy la nueva
Comunicacion se puso de manifiesto en la propia literalidad de esta ultima, que, al aludir a
dichos acuerdos, sefialé que en estos se «reconocio la necesidad de orientaciones adiciona-
les para las recapitalizaciones cautelares destinadas a sostener el crédito, e instd a su pronta
aprobacion por la Comision».

Si bien era evidente que la primera Comunicacion de la Comision era bastante genérica, sien-
do conveniente la concrecidn de los criterios que servirian para evaluar la compatibilidad con
los tratados de las ayudas de recapitalizacion con fondos publicos, no fue menos cierto que
la nueva Comunicacion permitié la autorizacion de esquemas generales que, aparentemente,

bility of adequate levels of lending to the real economy. In this way such interventions contribuye to the achievement of
objectives of common interest. However, they are also likely to create distortions of competition, which need to be mini-
mized through the instrument of State aid control». 11. La version en castellano de esta segunda Comunicacion en la
materia fue publicada por el Diario Oficial de la Union Europea del 15 de enero de 2001, con la referencia C10/2 al
10. 12. Las Conclusiones de la Presidencia en relacion con los acuerdos adoptados por el Consejo Europeo (Docu-
mento 17271/1/08 REV 1) respaldaron este cambio de orientacion. Textualmente, se afirmd, en parte repitiendo la de-
claracion realizada en el Consejo anterior, que, «En las circunstancias actuales, la aplicacion, por parte de la Comision,
de las normas de competencia debe responder también a la exigencia de una actuacion rapida y flexible. En este con-
texto, el Consejo Europeo se congratula en particular de la adopcion por la Comision de nuevas directrices para las
entidades financieras e insta a su rapida aplicacion».
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no habian podido ser aprobados con los criterios resultantes de la Comunicacion de 13 de
octubre'®,

En la Comunicacién de la Comisidn de 5 de diciembre de 2008 aparece un supuesto novedoso,
no previsto en la Comunicacion anterior: el de los mecanismos de recapitalizacion de entidades
financieras implementados con el objetivo de restaurar la estabilidad financiera, garantizar la con-
cesion de préstamos a la economia real y abordar el riesgo sistémico de posible insolvencia.

Era indiscutible que estas ayudas podian provocar distorsiones en la competencia, como re-
conocid la propia Comunicacion, diferenciando entre tres niveles distintos de distorsion':

a) Un nivel general, en el que la recapitalizacion de los bancos de un Estado miem-
bro mediante fondos publicos pudiera darles una ventaja competitiva indebida
frente a los bancos de otros Estados.

b) Un segundo nivel, en el que los regimenes de recapitalizacion a los que pudieran
acceder todos los bancos de un Estado miembro otorguen una ventaja compe-
titiva a las entidades en dificultades o menos €ficientes frente a los bancos que
son esencialmente solidos y mas eficaces.

c) Un tercer nivel, en el que la recapitalizacion publica y, en particular, sus condicio-
nes de remuneracion situasen en una peor posicion competitiva a las entidades
de crédito que hubieran optado por buscar capital adicional en el mercado sin
recurrir a los mecanismos de ayuda publica frente a las que si hubieran utilizado
estos instrumentos.

Una vez mas, la Comunicacion de la Comision acoge la distincién entre «bancos esencialmen-
te solidos y eficaces» y «bancos en dificultades y menos eficaces», de modo que su aproxi-
macion a los instrumentos de prevencién de esas distorsiones competitivas parte de esta di-
ferenciacion. Asi, aun admitiendo que ambos tipos de instituciones pudieran ser recapitalizados
con fondos publicos, la Comisién Europea entendio que habian de establecerse reglas distin-
tas para unos y otros casos.

Se observa en este punto un intento de objetivar la distincién de referencia a través de una serie de
criterios enunciados en la propia Comunicacion y entre los que cabe mencionar los siguientes:

El cumplimiento de los requerimientos reglamentarios de solvencia.

Las perspectivas de adecuacion de capital certificadas por las autoridades nacio-
nales de supervision.

— Las calificaciones de solvencia financiera.

Los diferenciales de permutas financieras por impago crediticio (CDS spreads) an-
teriores a la crisis.

13. EI 29 de noviembre de 2008, se publicé un articulo en el Financial Times en el que, bajo el expresivo titulo de «Brus-
sels blocks French move to shore up capital for retail banks», su corresponsal en Paris, Ben Hall, aludia a la existencia
de conversaciones entre el Gobierno Francés y la Comisaria Europea de Competencia para conseguir levantar el veto
que, de acuerdo con la informacion publicada, pretendia imponer la Comisién a la utilizacion de mecanismos de recapi-
talizacion de entidades de crédito con fondos publicos con el objetivo de incrementar el volumen de concesion de cré-
ditos. 14. Véase nota 13, p. 9, parrafos 7 al 11.
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El origen de estos criterios objetivos se encuentra en la labor realizada por el Banco Central
Europeo en los meses anteriores, plasmada en las Recomendaciones adoptadas por su Con-
sejo de Gobierno de 20 de noviembre de 20081,

Las Recomendaciones del Banco Central Europeo permitieron también que la Comunicacion
de la Comision tratase de establecer unas reglas objetivas para la determinacion del coste
admisible de coste de las ayudas de recapitalizacion en el caso de las entidades esencialmen-
te solventes y en el de aquellas en que no concurre esta cualidad. La regla seria la de que las
entidades fundamentalmente solventes podrian beneficiarse de unas condiciones menos se-
veras que las que no tuvieran dicha condicion, sin que tampoco en esta oportunidad se con-
cretase cual seria el procedimiento o método que permitiria atribuir a una entidad una u otra
calificacion.

Las condiciones de remuneracion de las ayudas publicas debian ajustarse a las siguientes
reglas, de acuerdo con la Comunicacion de la Comision:

— Cuando las condiciones de remuneracion por las ayudas publicas fueran proximas
al mercado, la Comisién aceptaria las condiciones fijadas por las partes entendien-
do que los efectos de la recapitalizacion en términos competitivos serian reduci-
dos.

— Cuando las medidas de recapitalizacion se alejasen de las condiciones de merca-
do, y aun entendiendo que las mismas se encontraban distorsionadas por los
graves problemas que afectaban a los mercados financieros, no podrian implicar
una vuelta a las condiciones anteriores a la crisis. A fin de objetivar la decision, se
adoptaba como propia la horquilla de precios previamente recomendada por el
Banco Central Europeo para determinados instrumentos financieros.

— Debian establecerse incentivos adecuados para el reembolso del capital publico
cuando las condiciones de mercado lo hicieran posible.

— Las condiciones de la recapitalizacion de bancos que no sean esencialmente soli-
dos debian estar sujetas a requisitos mas estrictos que las de los bancos sdlidos,
lo que se reflejaba en la exigencia de que la remuneracion establecida fuera mas
alta en el caso de aquellos.

Todo ello venia complementado, una vez mas, por el establecimiento de algunas limitaciones
en el comportamiento de las entidades beneficiarias de las ayudas, que, en definitiva, implica-
ban la prohibicidon de que las ayudas fueran utilizadas como instrumento para competir en el
mercado en una posicion ventajosa, bien por la utilizacion publicitaria de las ayudas recibidas
o bien por financiar una expansion comercial agresiva.

Al margen de la imposicion de condiciones financieras mas gravosas, las «recapitalizaciones
de rescate de otros bancos», es decir, de las entidades «no esencialmente sdlidas», debian
someterse a una exigencia adicional: habria de presentarse un plan de reestructuracion global
o de liquidacion de las entidades beneficiarias en un plazo de seis meses desde la recapitali-
zacion.

15. Recomendaciones del Consejo de Gobierno de 20 de noviembre de 2008 relativas a una metodologia para la eva-
luacion comparativa de la fijacion de precios de las medidas publicas de recapitalizacion destinadas a instituciones
esencialmente sdlidas en la zona del euro.
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Tras la publicacion de la segunda Comunicacion de la Comision de 5 de diciembre de 2008,
se produjo la aprobacion de los mecanismos de ayuda mediante refinanciacion de entidades
de crédito concretas mediante fondos publicos en Francia y Austria'®. También se produjo la
autorizacion de alguna medida de recapitalizacion referida a una entidad concreta establecida
por el Gobierno aleméan'”. En los meses siguientes, se sometieron a la Comisién otros esque-
mas y medidas individuales.

A pesar del esfuerzo realizado para objetivar las ayudas, lo cierto es que se produjeron dife-
rencias relevantes entre las entidades de crédito europeas. En primer lugar, entre las entida-
des que recibieron ayudas de recapitalizacion y las entidades que no las recibieron. En segun-
do lugar, y aludiendo exclusivamente a estas ultimas, fueron distintas las condiciones en que
las recibieron; por ultimo, fue diferente también el grado de exigencia de mecanismos com-
pensatorios de su efecto sobre la competencia europea.

No expreso con ello una opinidn meramente personal. El efecto provocado por las ayudas
publicas de recapitalizacion de bancos europeos fue descrito por el Comité Europeo de Su-
pervisores Bancarios (CEBS) en su «Anadlisis de los planes nacionales para la estabilizacion de
los mercados», de fecha 5 de febrero de 20098, donde se sefiala que «existen ventajas com-
petitivas potenciales para los bancos que se han beneficiado de inyecciones de capital por
parte de sus autoridades nacionales»'®. El informe sefala que «los bancos que han recibido
estas inyecciones pueden encontrarse en mejor posicion para obtener financiacion en el mer-
cado (market funding), garantizar préstamos (grant loans) o desarrollar planes futuros, incluso
una vez que la situacion de crisis general se haya resuelto».

A juicio del CEBS, los mecanismos de recapitalizacion con fondos publicos desarrollados por
los Estados miembros podian disparar una competicion para captar capital al mas alto nivel,
al calar entre las agencias de rating y los analistas la idea de que el nivel de capital necesario
ha subido, situando a las entidades que no pueden captar financiacion en el mercado ante la
alternativa de aceptar la recapitalizacion con fondos publicos o la restriccion del crédito, con
su correlativo efecto sobre los resultados de las entidades.

El'informe del CEBS destaca también la existencia de grandes diferencias entre los mecanis-
mos a través de los que se realizo la recapitalizacion de las entidades, destacando los siguien-
tes: los instrumentos elegidos, las condiciones de precio, la atribucién de una calificacion
determinada como instrumento de capital (tier 1), las cantidades proporcionadas o los crite-
rios de seleccion de los bancos destinatarios de las ayudas®.

Estas grandes diferencias han tenido un impacto indiscutible sobre las condiciones de com-
petencia entre las entidades de crédito europeas y sobre el funcionamiento del propio merca-
do interior de servicios financieros.

Las medidas de recapitalizacion han permitido a entidades en graves dificultades mantener su
actividad, eludiendo severos procesos de reestructuracion o, incluso, su liquidacion. Ademas,
han podido obtener financiacion cuando el mercado no se la hubiera concedido o la han ob-
tenido en condiciones ventajosas desde el punto de vista financiero. Por Ultimo, algunas enti-

16. La autorizacion de las medidas de recapitalizacion de las entidades de crédito en Francia por parte de la Comision
Europea se produjo el 8 de diciembre de 2008. La autorizacion, en el caso austriaco, se produjo al dia siguiente, el 9 de
diciembre de 2008. 17. Concretamente, el 18 de diciembre de 2008 se autorizd la recapitalizacion de la entidad Bayern
LB. 18. «Analysis of the supervisory implications of the national plans for the stabilization of markets». Puede localizarse
en el sitio web del propio Comité Europeo de Supervisores Bancarios, www.ceb-s.org. 19. Véase nota anterior,
p. 12.  20. Véanse notas anteriores, pp. 10y 11.
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dades han disfrutado de la ventaja adicional derivada de la configuracion juridica de los recur-
sos propios obtenidos, que computaron, en algin caso, como recursos de la maxima
calidad.

A pesar de la importancia econdmica de las ayudas concedidas, estas, sin embargo, no fue-
ron suficientes para sanear completamente algunas de las entidades de crédito en dificulta-
des, por lo que se hizo necesario pensar en medidas adicionales, como la adquisicion de los
activos deteriorados que contaminaban sus balances.

De nuevo, se alcanzé un primer acuerdo a nivel politico en la reunidn del Consejo ECOFIN de
20 de febrero de 2009. En particular, se autorizé a los Estados para que pudieran proceder a
la creacion de instituciones o vehiculos (conocidos coloquialmente como «bad Banks») que
adquirirfan activos téxicos que se encontraban en el balance de las entidades de crédito.

Las condiciones en que se implementarian estas ayudas y, 1o que es también relevante, los
criterios que serian utilizados por la Comision para la evaluacion de su compatibilidad con el
Tratado y su consiguiente autorizacion fueron establecidos por la Comunicacion de la Comi-
sion Europea de 25 de febrero de 2009, «sobre el tratamiento de los activos cuyo valor ha
sufrido un deterioro en el sector bancario comunitario»?".

Al igual que en el caso de la Comunicacion anterior, la Comision traté de objetivar y homoge-
neizar al maximo las nuevas ayudas, aunque no consiguio llegar a un grado suficiente de de-
talle como para establecer criterios equivalentes en dos aspectos criticos: la valoraciéon de los
activos y la definicion de los que se entenderian admisibles para su adquisicion. De hecho, la
propia lectura de la Comision no despeja la incertidumbre sobre si la ayuda habria de consis-
tir en una adquisicion en firme de los activos o si podria ser suficiente con la realizacion de
algun otro tipo de operacion.

El esfuerzo de homogeneizacion realizado por la Comision se plasmo, no obstante, en una
serie de reglas, entre las que destacan las «orientaciones sobre la aplicacion de las normas
relativas a las ayudas estatales a las medidas de rescate de activos» a través de las que la
Comision persigue minimizar, ex ante, los efectos distorsionadores de la competencia poten-
cialmente derivados de las ayudas.

Para empezar, trata de precisarse el concepto de ayuda publica, indicando que «se considera
que una garantia constituye ayuda estatal cuando el banco beneficiario no puede encontrar
en el mercado ningun operador privado independiente dispuesto a ofrecerle una garantia si-
milar. El importe de la ayuda estatal corresponde a la obligacion neta maxima que el Estado
se compromete a asumir»?2.

En el otorgamiento de las ayudas, deben respetarse los principios generales ya establecidos
en las Comunicaciones anteriores: necesidad, proporcionalidad y minimizacion de los falsea-
mientos de la competencia, ya se produzcan entre entidades de crédito beneficiarias y no
beneficiarias de las ayudas y, entre aquellas, entre las que reciben ayudas menores 0 mayores
0 en unas condiciones mas o menos beneficiosas.

De nuevo, la Comunicacion de la Comision trata de introducir una serie de criterios de aplica-
cion de las normas de competencia que permitan minimizar los efectos que podrian producir

21. La Comunicacion fue publicada, en su version en castellano, en el Diario Oficial de la Unién Europea de 26 de marzo
de 2009, con el numero C 72. 22. Véase nota 25, pagina 4, nota a pie de pagina nudmero 2.
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estos mecanismos de adquisicion de activos deteriorados respecto de las condiciones de
competencia entre las entidades de crédito en Europa. Entre los elementos mas relevantes,
cabe citar los siguientes:

Como condicién previa a la aplicacién de medidas de rescate de activos es preciso
realizar algunas tareas de andlisis previo con el objetivo de garantizar que este tipo
de ayudas se dirige, exclusivamente, a entidades viables.

Se establece el principio de que las entidades beneficiarias de este tipo de ayudas,
Sus accionistas y otras partes interesadas debian soportar, al menos en parte, las
pérdidas asociadas a los activos deteriorados. Con ello se reducirfa, al mismo
tiempo, el problema del riesgo moral (moral hazard).

Se fija el principio de temporalidad de las ayudas de modo que los mecanismos de
adquisicion de activos deben tener una duracion limitada en el tiempo que la Co-
municacion fija en seis meses.

Se trata de establecer criterios objetivos para la elegibilidad de los activos.

No obstante, el elemento critico era, una vez mas, el de las condiciones de obtencion de las
ayudas vy, sobre todo, el problema de la valoracion de los activos elegibles para las medidas
de rescate y los criterios para la determinacion de los precios de adquisicion. En este punto,
la Comunicacion de la Comision trata de establecer, al igual que la Comunicacion anterior, una
serie de criterios objetivos que habrian de guiar la adquisicion de los activos. Los criterios que
establecio la Comunicacion fueron los siguientes:

Como regla general, se establece el principio de que los activos habrian de valorarse, siempre
que fuera posible, segun su valor actual de mercado.

Sin embargo, esta regla no se aplicaba del mismo modo a todas las entidades, ya que la
Comunicacion abria la posibilidad de establecer una valoracién mas alta «para lograr el efecto
de rescate». Ademas, se hacia referencia a otros instrumentos alternativos, como la crea-
cién de un banco sano en el que el Estado compraria los activos sanos y otros instrumentos
a través de los que los bancos pasaran a ser propiedad publica.

Nuestra valoracion de estas reglas contenidas en la Comunicacion es que, a pesar del esfuer-
z0 realizado, los Estados conservaban una amplia capacidad de decision para el estableci-
miento de sus medidas de adquisicion de activos, lo que, una vez mas, conduciria a la hete-
rogeneidad de las medidas adoptadas y sus efectos potencialmente distorsionadores de la
competencia.

Al margen de estas reglas, el mecanismo de cierre establecido en la Comunicacion era la
exigencia de que se presentase un plan de reestructuracion de las entidades beneficiarias de
las ayudas y un plan para la devolucidn de las ayudas recibidas. La cuestion es que esa exi-
gencia no se proyectaba sobre todas las entidades receptoras de ayudas, sino, una vez mas,
sobre las entidades que no eran fundamentalmente solventes o que no se consideraban via-
bles.

Asi, al igual que en las comunicaciones precedentes, la Comunicacion de 25 de febrero de
2009 incluia un apartado referido a las medidas de seguimiento, con mencion especifica a la

reestructuracion y recuperacion de la viabilidad.
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3 El dltimo paso:

la Comunicacion de la
Comision sobre
reestructuraciones en el
sector financiero

También en este ambito se trata de objetivar los supuestos en que una entidad receptora de
ayudas se encuentra obligada a afrontar un plan de reestructuracion. Por ello, se establece
una presuncion en virtud de la cual se asumiria la necesidad de proceder a una reestructura-
cion profunda cuando de una valoracion apropiada de los activos deteriorados se desprendie-
ra una situacion de insolvencia técnica o neto patrimonial negativo en ausencia de interven-
cién publica o cuando la entidad hubiera recibido cualquier tipo de ayuda estatal que bien
contribuya a la cobertura o evitacion de pérdidas, o bien, en conjunto, supere el 2% del total
de los activos del banco ponderados en funcion del riesgo.

Esta es una regla que, en lo sucesivo, habra de jugar un papel de gran importancia. Ante la
imposibilidad de juzgar con objetividad y conocimiento qué entidades deben ser consideradas
0 no como entidades fundamentalmente solventes con los relevantes efectos que ya conoce-
mos, la Comision establece una regla practica que traza una linea divisoria objetiva entre las
entidades receptoras de las ayudas: si estas no superan el 2% del total de los activos del
banco ponderados en funcion del riesgo se entenderia que la entidad es fundamentalmente
solvente y podria limitarse a afrontar un plan de reestructuracion de envergadura menor. Si,
por el contrario, el porcentaje se rebasaba, seria necesaria la elaboracion y presentacion de
un plan de reestructuracion de gran envergadura, que quedaria sujeto a una evaluacion indi-
vidual por parte de la Comisidn Europea.

La reestructuracion o liquidacion de la entidad beneficiaria de las ayudas publicas ha sido la
exigencia tradicional de la Comision Europea para aceptar la compatibilidad con el Tratado de
las ayudas concedidas a entidades determinadas.

Como hemos visto en las paginas anteriores, la idea de la reestructuracion estaba presente en
las comunicaciones publicadas por la Comisiéon para establecer los criterios de aplicacion
de las normas europeas sobre competencia a las ayudas concedidas a las entidades de cré-
dito durante la presente crisis.

Sin embargo, la Comision demord la publicacion de una Comunicacion sobre esta materia
hasta el comienzo del verano del afio 2009, es decir, mas de seis meses después de la publi-
cacion de su primera Comunicacion en la materia.

Se tratd de la Comunicacion de 23 de julio de 2009, sobre el retorno a la viabilidad y la asis-
tencia a las medidas de reestructuracion en el sector financiero en el contexto de la presente
crisis bajo las reglas de las ayudas de Estado?.

Esta Comunicacion marca un claro retorno a las Directrices S&R, cuyos principios se habian
declarado genéricamente aplicables desde la Comunicacion de 13 de octubre de 2008, pero
en los que ahora se insiste de forma mas detallada.

Se traza ahora, con total nitidez, la frontera entre las entidades fundamentalmente solven-
tes que, habiendo recibido ayudas publicas, no se encuentran obligadas a someter a la
Comisién un plan individual de reestructuracion y las entidades que, en aplicacion de las Co-
municaciones anteriores, hubieran recibido lo que ya abiertamente se denomina «ayudas
de reestructuracion» y que, en aplicacion de los principios de las Directrices S&R, «debia
conducir al restablecimiento de la viabilidad de la empresa a largo plazo sin ayuda esta-
tal».

23. La version en castellano de esta Comunicacion fue publicada en el Diario Oficial de la Union Europea de 19 de agos-
to de 2009 (C 195/9-20).
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El plan de reestructuracion debe incluir un diagndéstico a fondo de los problemas del banco,
sometiéndose el negocio de los bancos a una prueba de tension (stress test); ha de garantizar
un calendario realista y flexible de los plazos necesarios para su ejecucion; debe distribuir
adecuadamente las cargas entre los Estados miembros y los bancos beneficiarios, y ha de
disenar medidas para limitar el falseamiento de la competencia por parte de un banco salvado
en el mismo Estado miembro o en otros Estados miembros.

El plazo maximo fijado por la Comunicacion para la realizacidon de la reestructuracion es de
cinco anos.

En esta Comunicacion aparecen reflexiones particularmente rotundas sobre los efectos de las
ayudas publicas sobre la competencia, llegandose a afirmar que «cuando los bancos compi-
ten en funcion de los méritos de sus productos y servicios, aquellos que acumulan un riesgo
excesivo 0 dependen de modelos empresariales insostenibles acaban perdiendo cuota de
mercado y hasta es posible que salgan del mercado, mientras que sus competidores mas
eficientes se expanden o entran en los mismos mercados. La ayuda estatal prolonga falsea-
mientos pasados de la competencia creados por una asuncion excesiva de riesgos y por
modelos empresariales insostenibles al apoyar artificialmente el poder de mercado de los
beneficiarios»?*.

En el delicado equilibrio entre la garantia de estabilidad de los mercados y sistemas financie-
ros y la necesidad de evitar una distorsion relevante de la competencia, presente en todas las
comunicaciones de la Comision a que nos hemos referido en este trabajo, comienza a primar
esta ultima, a medida que el riesgo de colapso de los mercados financieros se va haciendo
mas lejano.

Ademas, emergen nuevas preocupaciones, como la de que las ayudas recibidas puedan ser
utilizadas para financiar adquisiciones de otras entidades. Por ello, la Comunicacion impone
que las ayudas se limiten a cubrir los costes necesarios para restablecer la viabilidad sin que
puedan alcanzar una cuantia tal que puedan ser utilizadas para financiar actividades que dis-
torsionen el mercado y no estén vinculadas al proceso de reestructuracion, como ocurriria con
las adquisiciones y acciones de otras empresas 0 nuevas inversiones con ayuda estatal, salvo
que sea esencial para restablecer la viabilidad de una empresa.

La Comunicacion concreta también el modo en que debe garantizarse la utilizacion de los
propios recursos de la entidad beneficiaria antes de la recepcion de cualquier ayuda. Esa
contribucion de la propia entidad pasa por la venta de sus activos y el sacrificio de quienes
invirtieron en la entidad, sus accionistas. De forma coherente con estos principios, la entidad
beneficiaria debe remunerar el capital recibido a partir de los beneficios que genere su propia
actividad, sin que, por el contrario, puedan utilizarse las ayudas para el pago de dividendos y
cupones sobre deuda subordinada pendiente.

Por ultimo, la Comunicacion insiste en alguno de los elementos presentes en las Comunica-
ciones anteriores, como, muy singularmente, el de que la evaluacion de las ayudas recibidas
se realizara tanto en términos absolutos como en relacidon con los activos del banco pondera-
dos en funcion del riesgo (el porcentaje del 2% al que hemos aludido al comentar el contenido
de la Comunicacion sobre recapitalizacion) y la exigencia de limitaciones en el comportamien-
to de las entidades beneficiarias en aspectos tales como la contencion a la expansion del
banco en determinados negocios o zonas geogréficas o la comentada prohibicion de que las

24. \/éase nota anterior, p. 14.
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4 El Real Decreto-Ley
9/2009, de creacion del
FROB y sus criterios de
aplicacion

ayudas puedan ser aprovechadas para adquirir empresas competidoras durante un periodo
equivalente hasta el final del periodo de reestructuracion (al menos, tres afos).

En cuanto al contenido y alcance de esa reestructuracion, la misma puede consistir, con arre-
glo a la Comunicacion de la Comision, en la venta de la entidad en dificultades a otra entidad
sana (a través de un proceso de compra abierto, transparente y publico que evite todo privi-
legio o discriminacién), o en la ejecucion de un plan elaborado por la propia entidad y sin la
participacion de otra entidad diferente. En este Ultimo caso, el alcance del plan de reestructu-
racion y las condiciones de remuneracion de las ayudas pasan a tener la mayor importancia
al objeto de evitar una relevante distorsion competitiva.

La Comunicacién no resolvia, sin embargo, a mi juicio, uno de los problemas que se derivan
de los planes de reestructuracion y las ayudas publicas concedidas en atencion a los mismos:
el de sus efectos sobre la competencia mas alla de las fronteras del Estado que concede las
ayudas. Es una cuestion relevante por cuanto el supervisor de acogida no tendra acceso
probablemente a las condiciones y limitaciones a que se supeditd la concesion de las ayu-
das.

En cambio, la Comunicacion si presta gran atencion a un tema cercano, como es la prohibi-
cion de que las ayudas se condicionen a que la actividad de la entidad beneficiaria se reduzca
0 desaparezca en el territorio de otro Estado. Se trata de evitar el serio de riesgo de fragmen-
tacion del mercado bancario europeo.

En definitiva, la Comunicacion de la Comision sobre la recuperacion de la viabilidad y la eva-
luacion de las medidas de reestructuracion en el sector financiero en la crisis actual con arre-
glo a las normas sobre ayudas estatales marca claramente el contenido de la reestructuracion
que deberan afrontar las entidades receptoras de las ayudas, ademas de su caracter tempo-
ral (con un maximo de cinco afios), y, sobre todo, anticipa ya el modo vy el plazo en que se
producira el retorno a una situacion de normalidad en los mercados, previa devolucion de las
ayudas.

Quedaba asi culminado el marco general al que deberian adaptarse las ayudas publicas que
se concedieran a las entidades de crédito espafolas y al que responde, a mi juicio, el Real
Decreto-Ley 9/2009, de 26 de junio, sobre reestructuracion bancaria y reforzamiento de los
recursos propios de las entidades de crédito.

No es objeto de este trabajo el andlisis general del Real Decreto-Ley 9/2009, sino una reflexion
respecto de sus relaciones con el marco europeo en materia de defensa de la competencia a
que se ha hecho referencia en los apartados anteriores. No obstante, si parece conveniente
iniciar este apartado con una breve descripcion de su contenido en los aspectos mas cerca-
nos a la materia que nos ocupa.

El Real Decreto-Ley 9/2009 contiene, en realidad, tres bloques normativos distintos: un primer
bloque integrado por los preceptos dedicados a regular el nuevo Fondo de Reestructuracion
Ordenada Bancaria; un segundo blogue dedicado a los procesos de reestructuracion de en-
tidades de crédito, y un tercer bloque referido a las medidas de reforzamiento de los recursos
propios de las entidades de crédito.

El Real Decreto-Ley parte de las normas que, hasta el momento de su aprobacion, habian
constituido el marco juridico aplicable a la resolucion de las situaciones de crisis de las entida-
des de crédito en Espana. Ninguna de esas normas queda derogada como consecuencia de

BANCO DE EsPANA 101 EsTABILIDAD FINANCIERA, NUM. 18



la aprobacion de esta nueva regulacion. El FROB, creado por el Real Decreto-Ley, no preten-
de, en consecuencia, sustituir a los instrumentos anteriormente existentes y, en particular, a
los Fondos de Garantia de las Entidades de Crédito, sino complementarlos, reforzando su
potencialidad.

Desde el punto de vista del derecho de la competencia, no cabe duda de que los recursos
proporcionados por el FROB a las entidades de crédito en dificultades habran de ser califica-
dos como ayuda de Estado, habida cuenta del origen principalmente publico (presupuestario)
de los fondos de que dispone.

Aunqgue parece ser que no ha sido esta la opinién de los servicios competentes de la Comi-
sion Europea, mi opinion es la de que un razonamiento equivalente, aunque en sentido inver-
s0, deberia haber conducido a considerar que las aportaciones de los Fondos de Garantia de
Depdsitos no tienen el caracter de ayuda de Estado a los efectos del Tratado. El hecho de que,
en origen, hubieran contribuido a la financiacion de los fondos recursos de caracter publico no
parece argumento suficiente como para alterar esta conclusion.

Tal vez sea una cuestion sobre la que pueda resultar conveniente realizar alguna reflexion
adicional. Si, precisamente, en estas semanas se debate internacionalmente el posible esta-
blecimiento de un mecanismo de garantia de depdsitos a nivel europeo con funciones preven-
tivas en el caso de crisis bancarias como alternativa a la necesidad de aportar recursos publi-
cos, pareceria légico que el origen publico o privado de los fondos que financian el rescate o
el saneamiento de las entidades de crédito tuviera consecuencias diferenciadas desde el
punto de vista de la aplicacion de las normas sobre ayudas de Estado.

En todo caso, el Real Decreto-Ley 9/2009 ha tenido muy presentes las comunicaciones de la
Comision Europea a que se ha hecho referencia en los apartados anteriores de este trabajo.
De hecho, a lo largo de su articulado, son numerosos los momentos en que su propia termi-
nologia recuerda a las de dichas comunicaciones.

Asi, el propio titulo del Real Decreto-Ley sitla en un primer término la nota de la reestructura-
cién bancaria como uno de los fines basicos del FROB. La reestructuracion prevista en el Real
Decreto-Ley sigue de cerca las pautas marcadas por la ultima de las comunicaciones de la
Comisién Europea a través del establecimiento de un plan en el caso de los procedimientos
tramitados con arreglo a las previsiones de su Titulo | (Procesos de reestructuracion de entida-
des de crédito). De hecho, tal y como aparece configurado el régimen aplicable a estos proce-
s0s, la aportacion de recursos del FROB no podra producirse de no existir un plan de reestruc-
turacion, ya sea el aprobado inicialmente por los propios érganos de la entidad beneficiaria o
el elaborado por el FROB cuando hubiera sido designado administrador de la entidad.

Sin embargo, una lectura superficial del Titulo Il podria llevar a la conclusion, errénea, de que
este régimen, dedicado al reforzamiento de los recursos propios de las entidades de crédito, se
aparta del esquema de la Comunicacion de la Comisidon Europea sobre reestructuraciones.

Sin embargo, si recordamos su contenido, dicha Comunicacion y la exigencia de reestructu-
racion que conlleva no resultan aplicables a las entidades fundamentalmente solventes, aun-
que hubieran recibido ayudas publicas, siéndoles exigible, en aplicacion de la primera Comu-
nicacion de 13 de octubre de 2008, una reestructuracion de «menor envergaduras.

Esa reestructuracion de «menor envergadura» podria consistir, siguiendo el tenor del Real
Decreto-Ley, en una integracion en la que participan varias entidades de crédito (nunca podria
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una entidad aislada recibir recursos del FROB a través de esta via) y que comporte una mejo-
ra de su eficiencia, la racionalizacion de su administracion y gerencia, asi como un redimen-
sionamiento de su capacidad productiva.

La garantia de que no accedan a esta via, menos exigente, entidades que no serian conside-
radas, en la terminologia de las comunicaciones de la Comision, fundamentalmente solventes
se encuentra en lo dispuesto en el articulo 9.1 del Real Decreto-Ley 9/2009, cuando alude a
que podran emitir los titulos que permitiran la obtencion de la financiacidon ofrecida por el
FROB aquellas entidades de crédito residentes en Espana que no incurran en las circunstan-
cias establecidas en el articulo 6 del propio Real Decreto-Ley. Es decir, que no presenten
debilidades en su situacion econémico-financiera que, en funcién del desenvolvimiento de las
condiciones de los mercados, pudieran poner en peligro su viabilidad y determinen la conve-
niencia de que acometa un proceso de reestructuracion.

La alternativa queda configurada asi en términos semejantes a los de las comunicaciones
de la Comision Europea: exigencia de reestructuracion de gran envergadura (incluyendo, en
el supuesto de intervencién del FROB, la remocidn de los administradores y otras medidas
de considerable contundencia) para las entidades que afronten debilidades que pudieran
afectar a su viabilidad —que no fueran, en consecuencia, fundamentalmente solventes— y
de un plan de integracion (una reestructuracion de menor alcance) para las entidades que
deseen mejorar SUS recursos propios y que no se encuentren en esa situacion de debili-
dad.

En la logica del Real Decreto-Ley, la intensidad de la reestructuracion prevista en el Titulo |y,
sobre todo, en los supuestos en que se produce la intervencion del FROB (es evidente que el
Real Decreto-Ley esta partiendo de la distinta naturaleza de los recursos aportados por los
Fondos de Garantia de Depdsitos y los del FROB desde el punto de vista de la normativa
sobre ayudas publicas) hace que la Unica preocupacion por la aplicacion de las normas sobre
competencia haga referencia al control de concentraciones propio de las fusiones y otras
operaciones similares.

Sin embargo, en el supuesto de las integraciones del Titulo Il del Real Decreto-Ley, que igual-
mente atribuyen el derecho a percibir ayudas del FROB, la preocupacion por la proteccion de
la competencia es mucho mas intensa y se manifiesta en la literalidad de la norma, que se
refiere expresamente a esta cuestion (articulo 9.1, parrafo 3.°).

La interrelacion entre el Real Decreto-Ley y las comunicaciones europeas de continuada refe-
rencia aparece también en la letra a) del apartado 3 del articulo 9, relativo a los instrumentos
financieros para el reforzamiento de los recursos propios de las entidades de crédito. En este
precepto se establece la exigencia de que «los términos y condiciones de la retribucion de las
participaciones preferentes tendran en cuenta, en todo caso, los principios que se establez-
can por la Comision Europeas.

También resulta tributario de las comunicaciones en la materia el caracter temporal que se
atribuye a las ayudas percibidas por el FROB, estableciéndose un plazo de recompra de
cinco afos desde su desembolso, produciéndose su conversion en acciones, en cuotas
participativas o en aportaciones sociales del emisor si, cumplido dicho plazo, o incluso antes
en determinados supuestos, no se produce la recompra. No obstante, aqui se produce un
matiz respecto de los plazos europeos, al establecerse la posibilidad de que el plazo de re-
compra de las participaciones pudiera prorrogarse por dos afios mas en circunstancias ex-
cepcionales.
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La limitacion temporal en la eficacia de las ayudas viene ademas complementada por el hecho
de que la autorizacion de la Comisidn Europea a este mecanismo de apoyo a los procesos de
integracion, a la que se hara referencia posteriormente, queda en principio limitada hasta el
préximo 30 de junio de 2010. No obstante, se prevé la posibilidad de que el régimen se pro-
rrogue mas alla del 30 de junio de 2010, lo que debera notificarse a la Comision junto con el
informe sobre su funcionamiento; esto, evidentemente, deja abierta la posibilidad de una am-
pliacion del plazo.

No obstante la sensibilidad evidenciada por el Real Decreto-Ley 9/2009 hacia las cuestiones
abordadas por las comunicaciones europeas aplicables a las ayudas publicas de recapitaliza-
cion de las entidades de crédito, el verdadero reflejo de las directrices europeas en la materia
se produce con la aprobacion de los «criterios y condiciones a los que se ajustara la actuacion
del FROB en los procesos de integracion de entidades de crédito previstos en el articulo 9 del
Real Decreto-Ley 9/2009, de 26 de junio, sobre reestructuracion bancaria y reforzamiento de
los recursos propios de las entidades de crédito».

Este documento, aprobado por la Comisién Rectora del FROB, nace con el propdsito de
asegurar que la actuacion de reforzamiento de los recursos propios de las entidades de cré-
dito que acometan procesos de integracion (y que son, sin duda, los mas peligrosos desde el
punto de vista de sus efectos sobre las condiciones de competencia) «se adecua a los princi-
pios de minimizacion del uso de recursos publicos y mitigacion de eventuales distorsiones a
la competencia, conforme a las directrices establecidas por la Comisién Europeas.

De hecho, debe sefalarse que la Comision Europea aprobo el régimen espanol de recapitali-
zacion de entidades de crédito por entender que el mismo se atiene a sus comunicaciones de
orientacion relativas a las ayudas estatales destinadas a superar la crisis financiera®®. Las
condiciones a que quedd supeditada la autorizacion por parte de la Comision Europea en-
cuentran su reflejo en el documento sobre criterios y condiciones aprobado por la Comisidn
Rectora del FROB.

De partida, al definir a las entidades que podrian recibir las ayudas publicas para el reforza-
miento de sus recursos propios, se acoge ya sin ambages la expresion de las comunicaciones
europeas de «entidades de crédito fundamentalmente sdlidas» y se establece un mecanismo
para determinar qué entidades merecen tal consideracion, y que no es otro que el previsto en
la analizada Comunicacion de la Comision Europea de 5 de diciembre de 2008: estar en po-
sesion de una evaluacion de crédito A o superior con perspectiva estable o positiva de la en-
tidad en cuestion emitida por una agencia de calificacion externa elegible en los términos de
la Directiva 2006/48/CE, del Parlamento Europeo y del Consegjo.

No basta, sin embargo, con el cumplimiento de este requisito. En términos que recuerdan las
previsiones de la Comunicacion sobre adquisicion de activos deteriorados, el Banco de Espa-
Aa pasa a convertirse en el garante de que no accedan a los fondos del FROB entidades que,
sometiéndose a procesos de integracion, presenten debilidades que pudieran poner en peli-
gro su viabilidad.

Se afiade a ello un criterio puramente funcional; si la ayuda solicitada sobrepasa el referido

porcentaje del 2% de los activos ponderados por riesgo sin que dicha circunstancia obedezca
a las consecuencias derivadas del propio proceso de integracion (rebaja de la calificacion

25. La nota de prensa sobre la decision de autorizar las ayudas fue publicada en Bruselas el 28 de enero de 2010 con
la referencia IP/10/70.
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crediticia o modificacion de sus perspectivas, costes derivados de la desinversion de instala-
ciones duplicadas, del redisefio de los modelos de negocio o por pérdidas de eficiencia aso-
ciadas a la ejecucion del proceso de integracion, etc.), la situacion de las entidades solicitan-
tes merecera un tratamiento mas exigente, concretado en el capitulo lll del documento sobre
criterios y condiciones del apoyo del FROB.

Este régimen especial, aplicable a los procesos de reforzamiento de recursos propios de en-
tidades fundamentalmente sdélidas que presenten mayores necesidades de recapitalizacion
(es decir, que soliciten ayudas en un porcentaje superior al 2% de sus activos ponderados por
riesgo) o que presenten debilidades que hagan aconsejable que se sometan a un proceso de
reestructuracion mas ambicioso, implica la exigencia de desinversiones que comporten, al
menos, un 10% de su capacidad.

A ello se afladen varios compromisos: el de no aumentar el nimero de sucursales en Espa-
Aa; el de no repartir dividendos (bancos) o no acordar dotaciones a la obra social para pro-
yectos nuevos (cajas), y el de mantener la ratio de productividad del personal durante los
cinco anos siguientes. Ello, al margen de las limitaciones habituales en cuanto al compor-
tamiento estratégico y comercial de la entidad beneficiaria de las ayudas.

Cuando el andlisis realizado por el Banco de Espafa permita afirmar que las entidades parti-
cipantes en un proceso de integracion no presentan debilidades que pudieran afectar a su
futura viabilidad y no hayan solicitado ayudas por un importe superior al 2% de sus activos
totales ponderados por riesgo, el FROB comunicara a la Comision Europea el resultado de su
evaluacion preliminar, las caracteristicas mas relevantes del proceso de integracion, el impor-
te del apoyo solicitado y las condiciones de emisidn de las participaciones preferentes en que
se materializarfa. Ademas de lo anterior, el FROB informara semestralmente a la Comision
Europea sobre la aplicacion del régimen contenido en el Real Decreto-Ley 3/2009.

En los supuestos en que resulte aplicable el régimen especial previsto para las entidades que
soliciten ayudas en porcentaje superior al 2% de los activos ponderados por riesgo o presen-
ten debilidades que hagan conveniente una reestructuracion ambiciosa, la comunicacion a la
Comisién Europea se realizara caso a caso, notificando de forma simultanea las condiciones
de la operacion de suscripcion de las participaciones preferentes y el detalle del plan de inte-
gracion de la entidad, alineado con las reglas contenidas en la Comunicacion de la Comisién
Europea sobre evaluacion de las medidas de reestructuracion del sector financiero de 23 de
julio de 2009 (la ultima de las comunicaciones de referencia).

Al margen de estos dos procedimientos aplicables a las entidades fundamentalmente solven-
tes, se encuentran los supuestos en que el FROB suscriba titulos de entidades que no rednan
dicha condicion. En estos casos, la reestructuracion exigida es mas intensa y pasa por una
reduccion del 20% de la capacidad instalada, una limitacion del crecimiento del balance de las
entidades que participen en el proceso de integracion y restricciones a la remuneracion de los
instrumentos hibridos pendientes.

En todo caso, se dictan normas especificas sobre las caracteristicas de los titulos a suscribir
por el FROB y su remuneracion. Dejando al margen las caracteristicas mas conocidas, por
venir determinadas por el Real Decreto-Ley 9/2009, se establece la exigencia de que las par-
ticipaciones preferentes que vaya a suscribir el Fondo en apoyo de un proceso de integracion
tengan una remuneracion que debera ser, como minimo, la menor de las siguientes:

a) 7,75 % anual, o
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5 El Real Decreto-Ley
6/2010, de 9 de abril: un
nuevo régimen juridico
para los sistemas
institucionales de
proteccion (SIP)

b) la rentabilidad de los bonos emitidos por el Banco de Espafia con vencimiento a
5 afios mas un diferencial de 500 puntos basicos.

Esta remuneracion se incrementara en 15 puntos basicos cada aniversario desde la suscrip-
cion de los valores en cuestion.

Como vemos, la limitacién en el volumen de las ayudas concedidas, las limitaciones que llevan
aparejadas y las condiciones financieras que se establecen en estos criterios y condiciones de
actuacion del FROB en su apoyo a los procesos de integracion evidencian hasta qué punto
se han interiorizado en el ordenamiento espanol los criterios sucesivamente establecidos por
la Comisién Europea para la evaluacion de las ayudas publicas de recapitalizacion al sector
financiero con el objetivo de minimizar sus efectos potencialmente distorsionadores de la
competencia.

De hecho, el documento aprobado por la Comision Rectora del FROB contiene una norma
novena integramente dedicada a establecer salvaguardias a la distorsion de la competencia
en materias tan sensibles como la aprobacion de planes de expansién, las politicas comercia-
les, y las politicas retributivas y de dividendos. Estas medidas se hacen todavia mas intensas
cuando las ayudas solicitadas superan el 2% de los activos ponderados por riesgo.

Todo ello ha sido considerado favorablemente por la Comision, que ha declarado que «El efec-
to distorsionador de las recapitalizaciones sera minimizado por varias condiciones de remune-
racion, incluidas clausulas de compensacion fijas y una remuneracion ligada a los beneficios».

Al tiempo de entregar este trabajo se ha producido la publicacion en el BOE y la entrada en
vigor del Real Decreto-Ley 6/2010, de 9 de abril, de Medidas para el Impulso de la Recupera-
cion Econdmica y el Empleo.

A la espera de su convalidacion, el Real Decreto-Ley contiene un capitulo (el V1) dedicado a
«Medidas del Sector Financiero», entre las que destaca un precepto dedicado al régimen
juridico de los sistemas institucionales de proteccion y una modificacion del Real Decreto-
Ley 9/2009.

Este nuevo régimen juridico de los SIP viene a dotar de seguridad juridica y regulacion propia
a una figura clave en la reestructuracion del sistema financiero espafiol y que, hasta la apro-
bacion del Real Decreto-Ley, carecia practicamente de una regulacion sustantiva, a excepcion
de los breves preceptos que dedica a sus efectos la normativa sobre recursos propios de las
entidades de crédito.

El nuevo régimen de los SIP sale decididamente al paso del riesgo de que se constituyeran
SIP que implicasen acuerdos transitorios 0 de escasa relevancia para las entidades partici-
pantes y que les permitiesen el acceso a la financiacion procedente del FROB.

A diferencia de lo que sucede en el caso de una fusion, los contornos de un SIP eran, antes
de esta modificacion, muy imprecisos, pudiendo acoger una amplia heterogeneidad de su-
puestos.

Para evitarlo, se piensa en un disefo institucional que dote a la estructura del SIP de perso-
nalidad juridica diferenciada, del régimen juridico propio de las entidades de crédito (bancos),
de potestades y funciones muy relevantes y, por encima de todo, de una clara voluntad de
perdurar en el tiempo.
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6 Conclusion

Con esta regulacion trata de garantizarse, a mi juicio, que también los SIP constituyan meca-
nismos eficaces para la necesaria reestructuracion del sistema financiero espafiol, del mismo
modo que sucede con las fusiones de las entidades de crédito.

De este modo, se atemperaran también los riesgos de distorsion competitiva que podrian
derivarse de acuerdos contractuales que, por no contener un compromiso mutuo de solven-
cia y liquidez, la puesta en comun de negocios o resultados, o por tener un caracter mera-
mente temporal, no conllevarian necesariamente la reestructuracion exigida por las comunica-
ciones de la Comision Europea.

El régimen juridico disefiado aboca a una reestructuracion relevante de las entidades partici-
pantes en el SIP. Esto, aunque no elimina totalmente el riesgo de distorsion competitiva, si
trata de reducirlo en lo posible, 1o que debe valorarse positivamente.

Desde el 13 octubre de 2008 hasta el 23 de julio de 2009 la Comisién Europea aprobd cuatro
comunicaciones tendentes a guiar la aplicacion de la normativa sobre competencia en un
entorno econdmico excepcionalmente dificil y bajo el amparo de un fundamento juridico no-
vedoso, como era el del (entonces) articulo 87.3.b) del Tratado.

Se tratd de unos criterios adoptados con el objetivo de dar respuesta a la doble exigencia de
las autoridades politicas de la Unidn Europea, que reclamaron a la Comision Europea, ya
desde los Consejos de octubre de 2008, una aplicacion rapida y flexible de las normas eu-
ropeas de la competencia en relacion con los mecanismos de apoyo establecidos a favor de
los sistemas y entidades financieros en Europa.

Alo largo de esos meses, y hasta que las cuatro comunicaciones fueron finalmente aproba-
das, las ayudas concedidas por los Estados a sus sistemas y entidades de crédito fueron
heterogéneas en sus condiciones, provocando una distorsion relevante de las condiciones de
competencia en el mercado interior de servicios financieros en Europa.

El régimen de apoyo a las entidades de crédito establecido en el Real Decreto-Ley 9/2009 vy,
en particular, la concesion de ayudas instrumentadas mediante la adquisicion de participacio-
nes preferentes por parte del FROB estan sujetos a importantes limitaciones y condicionalida-
des, que, en Ultima instancia, tienen su origen en las comunicaciones dictadas por la Comi-
sion Europea entre octubre del afio 2008 vy julio del afno 2009.

Al haberse producido la aprobacion del Real Decreto-Ley y, sobre todo, al realizarse su apli-
cacion efectiva en un momento posterior a la publicacion de tales comunicaciones, las ayudas
habran de sujetarse a las obligaciones impuestas por las mismas, lo que, como acaba de
sefalarse, no ha sucedido en el caso de algunos de los mecanismos aprobados e implemen-
tados por otros Estados europeos, anteriores a la aprobacion de algunas de las comunicacio-
nes relevantes de la Comision Europea.

Los criterios y condiciones aprobados por la Comision Rectora del FROB para guiar su actua-
cion en los procesos de integracion de las entidades de crédito previstos en el Titulo Il del Real
Decreto-Ley, por un lado, son respetuosos con las reglas establecidas en las comunicaciones
europeas de continuada cita y, por otro, tenderan a minimizar los impactos sobre las condi-
ciones de competencia en el mercado bancario espanol que pudieran derivarse de los proce-
sos de integracion apoyados con fondos publicos.

Estos procesos, al no requerir una reestructuracion de gran envergadura, son, sin duda, los
mas peligrosos desde el punto de vista de las posibles distorsiones de la competencia, lo que
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obligara a las autoridades bancarias y de competencia a prestarles la mayor atencion, siempre
bajo la atenta mirada de la Comisién Europea, que tendra la dltima palabra en estos proce-
SOs.

En este sentido, la modificacidn operada en el Real Decreto-Ley 9/2009 a través del Real
Decreto-Ley 6/2010, de 9 de abril, al concretar el régimen juridico y los requisitos que deben
cumplir los sistemas institucionales de proteccion, representa una aportacion positiva para li-
mitar la potencial distorsion competitiva que podria derivarse de la aportacion de fondos del
FROB a entidades organizadas en la forma de un sistema institucional de proteccion.

Todo ello a la espera de que, como resultado de estos procesos de reestructuracion e inte-
gracion de las entidades de crédito, se produzca la activacion de la otra rama del derecho de
la competencia: el control de concentraciones, en el que, salvo la existencia de una afectacion
en varios Estados de la Unién Europea, el protagonismo pasa a corresponder a las autorida-
des nacionales de competencia.
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