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Comunicacién de la Comisién sobre la aplicacién, a partir del 1 de enero de 2012, de las normas
sobre ayudas estatales a las medidas de apoyo a los bancos en el contexto de la crisis financiera

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2011/C 356/02)

. INTRODUCCION

1. Desde el inicio de la crisis financiera mundial en el otofio

de 2008, la Comisién ha adoptado cuatro Comunicaciones
que establecen directrices detalladas sobre los criterios de
compatibilidad de las ayudas estatales a las instituciones
financieras (') con los requisitos del articulo 107, apartado
3, letra b), del Tratado de Funcionamiento de la Unidn
Europea. Las Comunicaciones en cuestiéon son la Comuni-
cacién sobre la aplicacién de las normas sobre ayudas
estatales a las medidas adoptadas en relacion con las ins-
tituciones financieras en el contexto de la actual crisis
financiera mundial () (la Comunicacién bancaria), la Co-
municaciéon sobre la recapitalizacién de las instituciones
financieras en la crisis financiera actual: limitacion de las
ayudas al minimo necesario y salvaguardias contra los fal-
seamientos indebidos de la competencia (}) (la Comunica-
cién de recapitalizacién), la Comunicacién sobre el trata-
miento de los activos cuyo valor ha sufrido un deterioro en
el sector bancario comunitario (*) (la Comunicacién de ac-
tivos deteriorados) y la Comunicaciéon sobre la recupera-
cion de la viabilidad y la evaluacién de las medidas de
reestructuracion en el sector financiero en la crisis actual
con arreglo a las normas sobre ayudas estatales (°) (la Co-
municacion de reestructuracion). Tres de estas cuatro Co-
municaciones, las Comunicaciones bancaria, sobre recapi-
talizacién y sobre activos deteriorados, establecen los re-
quisitos previos para la compatibilidad de los principales
tipos de ayudas concedidas por los Estados miembros (ga-
rantias sobre obligaciones, recapitalizaciones y medidas de
rescate de activos deteriorados), mientras que la Comuni-
cacion sobre reestructuracion enumera las caracteristicas
especificas que ha de poseer un plan de reestructuracién
(0 un plan de viabilidad) en el marco especifico de las
ayudas estatales concedidas a los bancos en un contexto
de crisis sobre la base del articulo 107, apartado 3, letra b),
del Tratado.

. El' 1 de diciembre de 2010, la Comisién adoptd una quinta

Comunicacién, relativa a la aplicacion, a partir del 1 de
enero de 2011, de las normas sobre ayudas estatales a
las medidas de apoyo a los bancos en el contexto de la
crisis financiera (°) (la Comunicacion prorrogativa). La Co-
municaciéon prorrogativa ampliaba la Comunicaciéon de
reestructuracion —la tnica que tenfa fecha de expiracion
— con ciertas modificaciones hasta el 31 de diciembre de
2011. La Comisién indicé también en la Comunicacién
prorrogativa que consideraba que los requisitos para auto-
rizar una ayuda estatal en virtud del articulo 107, apartado
3, letra b) del Tratado que permite las ayudas destinadas a
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poner remedio a una grave perturbacion en la economia de
un Estado miembro, todavia se cumplian y que las Comu-
nicaciones bancaria, de recapitalizacién y de activos dete-
riorados, seguirfan en vigor con el fin de proporcionar
orientacién sobre los criterios de compatibilidad de las
ayudas a los bancos en el contexto de la crisis sobre la
base del articulo 107, apartado 3, letra b), del Tratado.

La exacerbacion de las tensiones que se ha registrado en
2011 en los mercados de la deuda soberana ha situado al
sector bancario de la Unidén bajo una presién cada vez
mayor, especialmente en lo que respecta al acceso a los
mercados de financiacién a plazo. El «paquete bancario»
acordado por los Jefes de Estado y de Gobierno en su
reunién de 26 de octubre de 2011 tiene por objeto resta-
blecer la confianza en el sector bancario por medio de
garantias sobre la financiaciéon a medio plazo y la creaciéon
de una proteccién temporal de capital equivalente a un
coeficiente de capital del 9 % del capital de la mdxima
calidad, una vez contabilizada la valoracién de mercado
de las exposiciones a la deuda soberana (7). A pesar de
esas medidas, la Comisién considera que los requisitos
para autorizar una ayuda estatal en virtud del
articulo 107, apartado 3, letra b) seguirdn cumpliéndose
después de finales de 2011.

Por lo tanto, las Comunicaciones bancaria, de recapitaliza-
cién y de activos deteriorados seguirdn en vigor después del
31 de diciembre de 2011. En el mismo orden de cosas, la
vigencia temporal de la Comunicacién de reestructuracién
se prorroga mas alld del 31 de diciembre de 2011 (%). La
Comisién seguird de cerca la situacion en los mercados
financieros y velard por adoptar normas mds permanentes
en materia de ayudas estatales de salvamento y reestructu-
racién de bancos, con arreglo al articulo 107, apartado 3,
letra c), del Tratado, tan pronto como lo permitan las
condiciones de mercado.

. Para facilitar la aplicacién del paquete bancario y tener en

cuenta la evolucion del perfil de riesgo de los bancos desde
el comienzo de la crisis, conviene aclarar y actualizar las
normas en determinados aspectos. La presente Comunica-
cién establece las modificaciones necesarias de los

(7) Declaracién de los Jefes de Estado o de Gobierno de la UE, http://

www.consilium.europa.eufuedocs/cms_data/docs/pressdata/es/ec/
125625.pdf

En coherencia con la practica anterior de la Comision, los regimenes
existentes o nuevos de ayuda a los bancos, (con independencia de
los instrumentos de apoyo que contengan, ya sean garantia, recapi-
talizacion, liquidez, rescate de activos, otros) sélo se prorrogaran/
aprobardn para un perfodo de seis meses, con el fin de permitir
nuevos ajustes, en caso necesario, a mediados de 2012.
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pardmetros para la compatibilidad de las ayudas estatales
concedidas a los bancos en el contexto de la crisis a partir
del 1 de enero de 2012. En particular, la presente Comu-
nicacion:

a) complementa la Comunicacién de recapitalizacion ofre-
ciendo orientaciones mds detalladas sobre como garan-
tizar una remuneracion adecuada de los instrumentos de
capital que no tienen un rendimiento fijo;

b) explica como efectuard la Comisién la valoraciéon pro-
porcional de la viabilidad a largo plazo de los bancos en
el contexto del paquete bancario; e

¢) introduce una metodologia revisada para garantizar que
las comisiones pagaderas en concepto de garantias de
obligaciones bancarias bastan para limitar al minimo la
ayuda existente, con objeto de velar por que la meto-
dologia tenga en cuenta la mayor diferenciaciéon de los
diferenciales de las permutas de riesgo de créditos (CDS)
en los dltimos tiempos y el impacto de los diferenciales
de las CDS de la deuda del Estado miembro en cuestion.

II. FIJACION DE PRECIOS Y CONDICIONES DE LAS ME-
DIDAS PUBLICAS DE RECAPITALIZACION

. La Comunicaciéon de recapitalizacién establece directrices
generales sobre la fijacion de los precios de las inyecciones
de capital. Esa orientacion se refiere principalmente a los
instrumentos de capital con remuneracion fija.

. Habida cuenta de las modificaciones regulatorias y del en-
torno de mercado cambiante, la Comisién prevé que en el
futuro las inyecciones de capital ptblico podrin adoptar
por lo general la forma de acciones con remuneraciéon
variable. Conviene aclarar las normas sobre fijacion de los
precios de las inyecciones de capital dado que estas accio-
nes se remuneran en forma de dividendos y rendimientos
de capital (inciertos), por lo que es dificil de calcular direc-
tamente la remuneracion ex ante de dichos instrumentos.

. Por lo tanto, la Comisién evaluard la remuneracién de esas
inyecciones de capital basdndose en el precio de emision de
las acciones. Las inyecciones de capital deben suscribirse
con un descuento suficiente sobre el precio de las acciones
(una vez ajustado para tener en cuenta el «efecto dilu-
cién» (1)) inmediatamente antes del anuncio de la inyeccién
de capital para dar una garantia razonable de una remune-
racién adecuada para el Estado (2).

. Cuando se trate de bancos que coticen en bolsa, el precio
de referencia de las acciones serd el precio al que coticen en
el mercado las acciones cuyos derechos sean equivalentes a
los de las acciones que se emitan. Para los bancos que no
coticen en bolsa, no existe tal precio de mercado y los
Estados miembros deben utilizar un criterio de valoracion
adecuado basado en el mercado (incluido el criterio del

(") El «efecto dilucién» puede cuantificarse utilizando técnicas de mer-

cado aceptadas generalmente (por ejemplo, el precio tedrico sin
derechos de suscripcion (TERP)).

() Si los Estados miembros garantizan la emisién de acciones, la ins-

titucién emisora deberd ofrecer una prima de aseguramiento ade-
cuada.

10.

11.

12.

13.

14.

precio/beneficio de empresas comparables u otras metodo-
logias de valoracién aceptadas generalmente). Las acciones
deben suscribirse con un descuento adecuado sobre ese
valor de mercado (o basado en el mercado).

Si los Estados miembros suscriben acciones sin derechos de
voto, podrd ser necesario un descuento mayor cuya cuantia
debe reflejar el diferencial de precios entre las acciones con
y sin derecho a voto en las condiciones de mercado exis-
tentes.

Las medidas de recapitalizacion deben incluir incentivos
adecuados para que los bancos prescindan del apoyo estatal
cuanto antes. Por lo que respecta a las acciones con remu-
neracién variable, si dichos incentivos estdn concebidos de
tal manera que limiten el potencial alcista para el Estado
miembro, por ejemplo emitiendo para los accionistas pree-
xistentes certificados de opcién que les permitan recomprar
al Estado las nuevas acciones emitidas a un precio que
suponga un rendimiento anual razonable para el Estado,
serd necesario un descuento mayor para reflejar el limitado
potencial alcista.

En todos los casos, la dimension del descuento debe reflejar
la dimensi6én de la inyeccién de capital en relacién con el
capital bdsico de clase 1 existente. Una mayor escasez de
capital en relaciéon con el capital existente indica un mayor
riesgo para el Estado y, por tanto, exige un mayor des-
cuento.

Los instrumentos hibridos deben contener en principio un
«mecanismo alternativo de pago de cupones» en virtud del
cual los cupones que no se puedan pagar en efectivo se
pagardn al Estado en forma de nuevas acciones.

La Comisién continuard exigiendo a los Estados miembros
que presenten un plan de reestructuracién (o una actuali-
zacion del plan de reestructuracion existente) en el plazo de
seis meses a partir de la fecha de la Decision de la Comi-
sién por la que se autoriza la ayuda de salvamento para
cualquier banco que reciba apoyo ptiblico en forma de
medidas de recapitalizacién o rescate de activos deteriora-
dos. Cuando un banco haya sido objeto de una Decision
anterior sobre ayuda de salvamento con arreglo a las nor-
mas que rigen la compatibilidad de las ayudas a los bancos
con el articulo 107, apartado 3, letra b), del Tratado, sea o
no parte de la misma operaciéon de reestructuracion, la
Comisién podrd exigir que se presente el plan de reestruc-
turacién en un plazo inferior a seis meses. La Comisién
efectuard una valoracién proporcional de la viabilidad a
largo plazo de los bancos, teniendo plenamente en cuenta
los elementos que indiquen que los bancos pueden ser
viables a largo plazo sin necesidad de una reestructuracién
importante, en particular, cuando la escasez de capital esté
relacionada fundamentalmente con una crisis de confianza
en la deuda soberana, que la aportacion de capital pablico
se limite a la cantidad necesaria para compensar las pérdi-
das resultantes de valorar segiin el mercado los bonos so-
beranos de las partes contratantes del acuerdo del Espacio
Econémico Europeo (EEE) en los bancos que son por lo
demds viables, y que el andlisis muestre que los bancos en
cuestion no tomaron riesgos excesivos al adquirir deuda
soberana.
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1L H]ACI()N DE PRECIOS Y CONDICIONES PARA LAS
GARANTIAS DEL ESTADO

. Los bancos podran beneficiarse de una garantia estatal para

la emisién de nuevos instrumentos de deuda, garantizados
o no, salvo los instrumentos que se consideren capital.
Dado que la presién sobre la financiacion de los bancos
se concentra en los mercados de financiacion a plazo, por
lo general las garantias estatales solo deben cubrir la deuda
con un vencimiento de entre uno y cinco aflos (siete afios
en el caso de los bonos garantizados).

Desde el comienzo de la crisis, la fijacion de los precios de
las garantias estatales se ha vinculado a la mediana del
diferencial de las CDS del beneficiario durante el periodo
del 1 de enero de 2007 al 31 de agosto de 2008. Esos
precios se incrementaron con efectos a partir del 1 de julio
de 2010, con objeto de reflejar mejor el perfil de riesgo de
los beneficiarios ().

Con objeto de tener en cuenta la mayor diferenciacién por
riesgo de los diferenciales de los CDS bancarios en los
tltimos tiempos, esa formula de fijacion de precios debe
actualizarse para hacer referencia a la mediana de los dife-
renciales de los CDS durante un periodo de tres afios que
concluya un mes antes de la concesién de las garantias.
Dado que los aumentos de los diferenciales de los CDS
en los dltimos afios se deben parcialmente a influencias
que no son especificas de determinados bancos, en parti-
cular, la mayor tensién en los mercados de la deuda sobe-
rana y un incremento general de la percepcion del riesgo en
el sector bancario, esa férmula debe aislar el riesgo intrin-
seco de cada banco de las variaciones de los diferenciales de
los CDS de los Estados miembros y del mercado en su
conjunto. Esa férmula deberia también reflejar que las ga-
rantias sobre bonos garantizados exponen al garante a un
riesgo considerablemente menor que las garantias sobre
deuda no garantizada.

En consonancia con los principios mencionados en el
punto 17, la nueva férmula de fijacion de precios que
figura en el anexo establece las primas minimas de garantia

Véase el documento de trabajo de la Direccién General de Compe-

tencia de 30 de abril de 2010 — Aplicacién de las normas sobre
ayudas estatales a los regimenes de garantias publicas de deudas
bancarias posteriores al 30 de junio de 2010, http://ec.europa.euf
competition/state_aid[studies_reports/phase_out_bank_guarantees.

pdf
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que deben aplicarse cuando se concedan garantias estatales
a escala nacional, sin ninguna agrupacion de las garantias
entre los Estados miembros. La Comision aplicard esta for-
mula a todas las garantias estatales sobre los pasivos ban-
carios con un plazo de vencimiento de un afio o mds
emitidas a partir del 1 de enero de 2012.

Cuando las garantias cubran pasivos que no estén denomi-
nados en la moneda nacional del garante, debe aplicarse un
recargo para cubrir el riesgo de tipo de cambio asumido
por el garante.

Cuando sea necesario que las garantias cubran deuda con
un vencimiento inferior a un afio, la Comision seguird
aplicando la férmula de fijacion de precios vigente, que
se establece como referencia en el anexo. La Comisién no
autorizard las garantias sobre deuda con un vencimiento
inferior a tres meses, salvo en los casos excepcionales en
los que estas garantias sean necesarias para la estabilidad
financiera. En tales casos, la Comision evaluard la remune-
racion adecuada teniendo en cuenta la necesidad de unos
incentivos adecuados para prescindir de la ayuda estatal
cuanto antes.

Si los Estados miembros deciden establecer acuerdos de
agrupacion de las garantias sobre pasivos bancarios, la Co-
misién revisard sus orientaciones en consecuencia para ga-
rantizar, en particular, que solo se ponderen los diferencia-
les de los CDS de deuda de un Estado miembro en la
medida en que estos sigan siendo pertinentes.

Con objeto de que la Comision pueda evaluar la aplicacion
practica de la férmula de precios revisada, los Estados
miembros deben indicar, cuando notifiquen regimenes de
garantia nuevos o prorrogados, una prima indicativa para
cada banco que se pueda beneficiar de esas garantias, ba-
sada en la aplicacién de la férmula utilizando datos de
mercado recientes. Los Estados miembros deben comunicar
ademds a la Comision, en los tres meses siguientes a cada
emisiéon de bonos garantizados, la prima de garantia real-
mente aplicada a cada emisién de bonos garantizados.
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ANEXO

Garantias sobre deuda con un vencimiento de un afio o superior a un afio

La prima de garantfa deberd, como minimo, ser la suma de:
1) una prima bdsica de 40 puntos bdsicos; y

2) una prima basada en el riesgo igual al producto de 40 puntos bésicos y una métrica de riesgo compuesta por i) la
mitad de la razén entre la mediana de los diferenciales de los CDS senior a cinco afios del beneficiario durante los tres
afios que finalicen un mes antes de la fecha de emisién de los bonos garantizados y la mediana del nivel del indice
iTraxx Europe Senior Financials a cinco aflos durante ese mismo periodo de tres aflos, mds ii) la mitad de la razén entre
la mediana de los diferenciales de los CDS senior a cinco afios de todos los Estados miembros y la mediana de los
diferenciales de los CDS senior a cinco afios del Estado miembro garante durante ese mismo periodo de tres afios.

La férmula de la prima de garantia puede presentarse de la manera siguiente:
Prima = 40pb x (1 + (1/2 x A[B) + (1/2 x C/D))

Siendo A la mediana de los diferenciales de los CDS senior a cinco afios del beneficiario, B la mediana del indice iTraxx
Europe Senior Financials a cinco afios, C la mediana de los diferenciales de los CDS senior a cinco afios de todos los Estados
miembros, y D la mediana de los diferenciales de los CDS senior a cinco afios del Estado miembro garante.

Las medianas se calculan sobre el periodo de tres afios que finaliza un mes antes de la fecha de emision de los bonos
garantizados.

En el caso de las garantias de bonos garantizados, la prima de garantia puede tener en cuenta tnicamente la mitad de la
prima basada en el riesgo, calculada con arreglo a lo dispuesto en el punto 2.

Bancos sin datos representativos de los CDS

Para los bancos que carezcan de datos sobre los CDS o sin datos representativos de los CDS, pero que tengan una
calificacién crediticia, se debe derivar un diferencial de los CDS equivalente a partir del valor mediano de los diferenciales
de los CDS a cinco afios, durante el mismo periodo de muestreo, para la categorfa de calificacion del banco de que se
trate, basdndose en una muestra representativa de grandes bancos de los Estados miembros. La autoridad de supervision
evaluard si los datos de los CDS de un banco son representativos.

Para los bancos que carezcan de datos sobre los CDS y no tengan una calificacion crediticia, se debe derivar un diferencial
de los CDS equivalente a partir del valor mediano de los diferenciales de los CDS a cinco afios, durante el mismo perfodo
de muestreo, para la categorfa de calificacién mds baja (1), basindose en una muestra representativa de grandes bancos de
los Estados miembros. El diferencial de los CDS calculado para esta categoria de bancos podrd adaptarse basdndose en una
evaluacion cautelar.

La Comision determinard la muestra representativa de los grandes bancos de los Estados miembros.

Garantias sobre deuda con vencimiento inferior a un afio
Dado que es posible que los diferenciales de los CDS no ofrezcan una medicién adecuada del riesgo de crédito de la
deuda con vencimiento inferior a un afio, la prima de garantia de dicha deuda debe ser, como minimo, la suma de:

1) una prima bdsica de 50 puntos bdsicos; y

2) una prima basada en el riesgo igual a 20 puntos bdsicos para los bancos con una calificacion de A+ o A, 30 puntos
bésicos para los bancos con una calificacion A-, o 40 puntos bdsicos para los bancos con una calificacion inferior a
A- o sin calificacion.

(") La categoria de calificacion mds baja que se debe emplear es la A, ya que no hay suficientes datos disponibles para la categoria de
calificacién BBB.



