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BANCO CENTRAL EUROPEO

DICTAMEN DEL BANCO CENTRAL EUROPEO
de 29 de noviembre de 2012

sobre una propuesta de directiva por la que se establece un marco para el rescate y la resoluciéon de
entidades de crédito y empresas de inversién

(CON/2012/99)
(2013/C 39/01)

Introduccién y fundamento juridico

El 10 de julio de 2012 el Banco Central Europeo (BCE) recibié del Consejo de la Unién Europea una
solicitud de dictamen acerca de una propuesta de directiva del Parlamento Europeo y del Consejo por la que
se establece un marco para el rescate y la resolucion de entidades de crédito y empresas de inversion, y por
la que se modifican las Directivas 77[91/CEE y 82/891/CEE del Consejo, las Directivas 2001/24/CE,
2002/47|CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE y 2011/35[UE y el Reglamento (UE) n® 1093/2010 (!
(en adelante, la «directiva propuesta»). El 27 de julio de 2012 el BCE recibié del Parlamento Europeo una
solicitud de dictamen acerca de la directiva propuesta.

La competencia consultiva del BCE se basa en el apartado 4 del articulo 127 y el apartado 5 del articulo 282
del Tratado de Funcionamiento de la Uni6n Europea, pues la directiva propuesta contiene disposiciones que
afectan a la contribucién por el Sistema Europeo de Bancos centrales (SEBC) a la buena gestién de las
politicas que lleven a cabo las autoridades competentes con respecto a la supervision prudencial de las
entidades de crédito y la estabilidad del sistema financiero, la definicion y ejecucién de la politica monetaria
de la Unién y la promocién del buen funcionamiento de los sistemas de pagos. De acuerdo con la primera
frase del articulo 17.5 del Reglamento interno del Banco Central Europeo, el presente dictamen ha sido
adoptado por el Consejo de Gobierno.

Observaciones generales

El BCE apoya plenamente el desarrollo de un marco para el rescate y la resolucién de entidades de crédito,
asi como la eliminacién de obsticulos para la gestion eficaz de las crisis de las entidades financieras. Debe
permitirse a todas las entidades financieras que quiebren de forma ordenada, protegiéndose la estabilidad del
sistema financiero en su conjunto y minimizdndose el coste publico y las perturbaciones econémicas. El
BCE apoya en particular un marco en la Unién para la resolucién de entidades de crédito y empresas de
inversion que mantenga la estabilidad financiera de la Unién y, en consecuencia, garantice el funcionamiento
del mercado tinico también en épocas de crisis. A tal fin, el desarrollo de herramientas de apoyo comunes
para gestionar la quiebra de entidades financieras —como los planes de rescate y resolucion, los bancos
puente, la recapitalizacion, la venta de actividades y la segregaciéon de activos— es fundamental. EI BCE
celebra que la propuesta sea acorde con los atributos esenciales internacionalmente acordados para unos
mecanismos eficaces de resolucién de entidades financieras (%), atributos que propugnan la convergencia de
unos regimenes de resolucién nacionales dotados de competencias e instrumentos adecuados para una
resolucién eficaz. La puesta en prictica de estos atributos esenciales permite intervenir en tiempo oportuno
para garantizar la continuidad de las funciones esenciales.

() COM(2012) 280 final.

(%) Véase el documento «Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions», de octubre de 2011,
disponible en la direccién en internet de la Junta de Estabilidad Financiera: http://www.financialstabilityboard.org, asf
como el documento del Comité de Supervisién Bancaria de Basilea, Report and Recommendations of the Cross-
border Bank Resolution Group», de marzo de 2010, que puede consultarse en la direccién en internet del Banco de
Pagos Internacionales: http://www.bis.org


http://www.financialstabilityboard.org
http://www.bis.org

C 392

Diario Oficial de la Unién Europea

12.2.2013

El BCE considera que la Directiva, como paso muy importante hacia un marco de resolucién integrado de la
Unién, debe adoptarse con rapidez. Al mismo tiempo, serd necesario dar nuevos pasos para crear un
mecanismo de resolucién tnico, uno de los tres pilares de la unién bancaria. En consecuencia, el BCE
pide a la Comisién que presente urgentemente una propuesta separada de Mecanismo de Resolucion
Europeo independiente, que incluya aspectos de un Fondo de Resoluciéon Europeo comiin. Este Fondo
estarfa, como minimo, financiado por las entidades financieras. La congruencia entre estos tres pilares es
fundamental para el éxito de una unién del mercado financiero.

2.1.

2.2.

OBSERVACIONES PARTICULARES
Definicién de resolucién

La directiva propuesta define la resolucién como la reestructuracién de una entidad al objeto de
garantizar la continuidad de sus funciones esenciales, preservar la estabilidad financiera y restablecer la
viabilidad de toda la entidad o de parte de la misma (*). El BCE considera que la resolucion requiere
una jerarquia clara. En este contexto, las entidades que estdin quebrando o en riesgo de quebrar
deberian en principio, con sujecién a la decision de las autoridades de resolucion, resolverse utilizando
instrumentos de resolucién cuando se considere necesario y redunde en el interés ptblico, incluida la
prevencién del riesgo sistémico. Si la autoridad de resolucién considera que no hay ningtin motivo de
preocupacion para el interés publico, la entidad deberfa ser liquidada mediante el procedimiento
concursal normalmente aplicable a este tipo de instituciones en virtud de la legislacion nacional.
Por ultimo, la reestructuraciéon de una entidad manteniendo su funcionamiento solo deberfa consi-
derarse cuando esté justificada por el interés pablico de preservar la estabilidad financiera, y cuando la
resolucién ordenada de una entidad de crédito pueda tener efectos gravemente perjudiciales para la
estabilidad del sistema financiero, con un mayor riesgo de contagio internacional. La directiva pro-
puesta deberia aclarar que el objetivo de la resolucién no es preservar una instituciéon que como tal
estd quebrando, sino garantizar la continuidad de sus funciones esenciales ().

Condiciones para la resoluciéon y valoracién de la necesidad de ayuda financiera piiblica
extraordinaria

La directiva propuesta establece que una de las condiciones para que se aplique la resolucién es que la
autoridad competente o de resolucion determine que la entidad se encuentra en graves dificultades o
en peligro de quiebra (°). El BCE considera que la responsabilidad de determinar si una entidad se
encuentra en graves dificultades o en peligro de quiebra deberfa asignarse claramente a la autoridad
competente, en interés de que las acciones de resolucion sean inmediatas y eficaces.

La directiva propuesta establece también que la necesidad de ayuda financiera pablica también es un
indicador de que una entidad se encuentra en graves dificultades o en peligro de quiebra. Sin
embargo, el mismo articulo de la directiva propuesta establece que hay dos tipos especificos de
ayudas estatales que no constituyen un indicador como el descrito (*). Aunque estd de acuerdo con
el periodo mdximo propuesto de duracion de esas ayudas estatales (°), el BCE observa que un
considerable nimero de entidades de crédito y empresas de inversién que actualmente disfrutan de
ayudas estatales se consideraria que estin quebrando o en peligro de quiebra en virtud de ese
indicador. El BCE considera que la determinacion de las circunstancias en las que una entidad se
encuentra en graves dificultades o en peligro de quiebra deberia basarse tinicamente en una valoraciéon
de la situacién prudencial de esa entidad. Por tanto, la necesidad concreta de ayuda estatal no deberfa
constituir, por si misma, un criterio objetivo adecuado (°). En lugar de ello, son las circunstancias
subyacentes a la concesion de la ayuda estatal las que deberian estar incluidas en la valoracién de la
situacion prudencial de la entidad.

Participacion de los bancos centrales en el rescate y la resolucién

Los bancos centrales tienen responsabilidades relativas a la supervision macroprudencial y la estabi-
lidad financiera, y gran experiencia en los mercados financieros. A este respecto, deberfan estar

Véase el articulo 2, apartado 1, de la directiva propuesta.
Véase la aportacion del SEBC a la consulta ptblica de la Comisién sobre los datos técnicos de un posible marco de la
UE para el rescate y resolucion de entidades bancarias (ESCB contribution to the EC’s public consultation on the technical
details of a possible EU framework for bank recovery and resolution), de mayo de 2011, pp. 4 y 5. Todos los documentos
del BCE citados pueden consultarse en la direccién del BCE en internet: http:/[www.ecb.europa.eu. Véase también la 3?
modificacién que propone el BCE.
Véase el articulo 27, apartado 1, letra a) de la directiva propuesta.
Véase el articulo 27, apartado 2, letra d), puntos i) y ii) de la directiva propuesta.
Véase el articulo 27, apartado 2, letra d), parrafo segundo, de la directiva propuesta.
Véase el articulo 27, apartado 2, letra d) de la directiva propuesta, interpretado conjuntamente con el articulo 2,
apartado 26. Véanse también las modificaciones 2% y 8%
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involucrados en el proceso de resolucién, contribuyendo a la consecucién de los objetivos de reso-
lucién y minimizando los riesgos de efectos negativos no buscados sobre el desempefio de las
funciones de banca central y sobre el funcionamiento de los sistemas de pago y liquidacion. En
este contexto, los bancos centrales pueden intervenir en la valoracién de los planes de rescate y
resolucién desde la perspectiva de la estabilidad financiera, como por ejemplo, analizando la posibi-
lidad de que haya desencadenantes que puedan conducir a un proceso desordenado de desapalanca-
miento. Los bancos centrales también pueden colaborar en la valoracion de las posibles acciones de la
autoridad de resolucién, dado que uno de los principales objetivos es evitar las perturbaciones
sistémicas (). Por tanto, el BCE considera necesario que los Estados miembros garanticen que, cuando
el banco central no sea la autoridad de resolucién, la autoridad competente y la autoridad de
resolucién lleven a cabo un intercambio de informacién adecuado con el banco central ().

3.2. La directiva propuesta establece que los planes de rescate redactados y mantenidos por una entidad
para la recuperacion de su situacién financiera tras un deterioro significativo no presupondrdn el
acceso a ayudas financieras publicas extraordinarias ni la recepcion de las mismas. No obstante, deben
incluir, si procede, un andlisis de cémo y cudndo podria la entidad solicitar los servicios del banco
central en situaciones de tensién y con las garantias disponibles (*). EIl BCE desea subrayar que esta
disposicion no deberia afectar en modo alguno a la competencia de los bancos centrales para decidir
de modo independiente y con plena discrecién sobre la provision de liquidez del banco central a
entidades de crédito solventes, tanto en operaciones de politica monetaria como en las operaciones
temporales de apoyo a la liquidez, dentro de los limites impuestos por la prohibicién de financiaciéon
monetaria del Tratado (%).

3.3. La directiva propuesta exige a los Estados miembros que incluyan en el «conjunto de instrumentos» de
resolucién la potestad de constituir y gestionar una entidad puente y una entidad de gestién de
activos. La directiva propuesta establece que la entidad puente pertenecerd total o parcialmente a una
o mds autoridades publicas y que la entidad de gestion de activos pertenecerd integramente a una o
varias autoridades publicas, entre las que podra figurar la propia autoridad de resolucion (°). Cuando
un banco central actiie como autoridad de resolucion (¢) debe quedar claro, en evitacién de dudas, que
el banco central no asumird ni financiard en ningtin caso ninguna obligacién de dichas entidades. La
funcién del banco central como propietario de tal entidad debe ser congruente, en todas las circuns-
tancias, con la prohibicién de financiacién monetaria establecida por el articulo 123 del Tratado,
segin se complementa por el Reglamento (CE) n® 3603/93 del Consejo (7). Esa norma prohibe, entre
otras cosas, toda financiacion por parte de un banco central de las obligaciones del sector ptiblico con
respecto a terceros. Ademds, esta funcién debe ejercerse sin perjuicio de la independencia del banco
central, en particular su independencia financiera e institucional.

3.4. El BCE observa que la directiva propuesta contiene tGnicamente los criterios minimos que deben
cumplir las entidades puente y las entidades de gestién de activos que creen las autoridades publicas.
El BCE subraya que la financiacion transparente es una de las cuestiones mds relevantes sobre la
legitimidad y responsabilidad en el uso de fondos ptblicos que el Eurosistema tiene interés en
proteger. A este respecto, el BCE celebra que la directiva propuesta establezca que los costes de
resolucién deben ser asumidos en primera instancia por los accionistas y los acreedores y, Ginicamente
si estos fondos no son suficientes, por mecanismos de financiacién (%). Sin embargo, el BCE pone de
relieve que, de conformidad con la prohibicién de financiacién monetaria, los bancos centrales no
pueden financiar estos mecanismos de financiacion. En particular, esto afecta a la enumeracién de los
recursos de financiacién alternativos (°) que recoge la directiva propuesta (19).

(') Véase también la aportacién del SEBC a la consulta piiblica de la Comisién sobre los datos técnicos de un posible
marco de la UE para el rescate y resolucién de entidades bancarias, de mayo de 2011, p. 6, apartado 9.
(®) A este respecto, el articulo 74, apartado 3, letra b) de la directiva propuesta constituye un paso en la direccion
adecuada, pero no es suficiente para garantizar una colaboracion y un uso compartido de la informacién adecuados.
Véanse también las modificaciones 4* y 23%
() Véase el articulo 5, apartado 3, de la directiva propuesta. Véase también el articulo 9, apartado 2, de la directiva
propuesta en lo que concierne a los planes de resolucion.

(*) Véase el Informe de Convergencia del BCE de 2012, p. 29. Véase también la 1* modificacion.

(°) Véanse el articulo 34, apartado 2 y el articulo 36, apartado 2, de la directiva propuesta.

(°) Véase el Dictamen del BCE CON/2011/39.

(7) Reglamento (CE) n® 3603/93 del Consejo, de 13 de diciembre de 1993, por el que se establecen definiciones para la
aplicacion de las prohibiciones a que se refieren el articulo 104 y el apartado 1 del articulo 104 B del Tratado (DO
L 332 de 31.12.1993, p. 1).

(%) Véase el articulo 92, apartado 2, de la directiva propuesta.

(°) Véase el articulo 96 de la directiva propuesta.

(%) Véase el apartado 4 del Dictamen del BCE CON/2011/103, y el apartado 6.3 del Dictamen del BCE CON/2010/83.
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Participacién de autoridades nacionales designadas en la evaluacion de los planes de rescate

La directiva propuesta establece que las autoridades competentes revisardn los planes de rescate para
garantizar, entre otras cosas, que puedan aplicarse de forma efectiva en caso de tensiones financieras
sin afectar seriamente al sistema financiero, incluido en el caso de que otras entidades hayan aplicado
planes de rescate en el mismo periodo (!). Para garantizar que en esos procesos de evaluacién se
tengan debidamente en cuenta las cuestiones sistémicas relevantes, incluido el efecto general de la
aplicacion simultdnea de planes de rescate, que puede conducir a un comportamiento prociclico o
gregario, el BCE considera necesario que las autoridades competentes lleven a cabo esa evaluacion
consultando con las autoridades nacionales competentes designadas, cuando sean entidades separa-
das (3.

Ayuda financiera dentro de un grupo

La directiva propuesta establece que los Estados miembros velardn por que las entidades de un grupo
puedan suscribir acuerdos de ayuda financiera dentro del mismo grupo (}). El BCE reconoce las
ventajas de este requisito, en particular, que dichos acuerdos, una vez aprobados por las autoridades
competentes, pueden someterse a la aprobacion de la junta de accionistas de cada entidad del grupo
que proponga ser parte del acuerdo. El BCE observa, sin embargo, que la introduccién de estos
acuerdos voluntarios en los sistemas juridicos nacionales plantea cuestiones juridicas complejas. Su
aplicacién dependerd también de en qué medida sus disposiciones sean compatibles con la legislacion
fiscal, concursal y mercantil nacional, por ejemplo en lo que respecta al principio de que las opera-
ciones intragrupo deben hacerse «sin trato de favor (*). En este sentido, el BCE considera que es
necesaria una mayor reflexion sobre si deben incluirse disposiciones adicionales que garanticen la
seguridad juridica y la aplicabilidad de las operaciones dentro de un mismo grupo que sean aprobadas
y ejecutadas de conformidad con estos acuerdos voluntarios.

El instrumento de recapitalizacion y la facultad de depreciacion

El BCE celebra el desarrollo de la recapitalizacién (bail-in) como mecanismo de depreciacién o
conversion de deuda al objeto de absorber las pérdidas de las entidades que estdin quebrando o en
peligro de quiebra. El mecanismo de recapitalizacién debe disefiarse de conformidad con los atributos
esenciales internacionalmente acordados de los mecanismos eficaces de resolucion (°), en particular
por lo que respecta a las facultades de la autoridad de resolucion, en un plan de resolucién, para
utilizar en la recapitalizaciéon una amplia gama de pasivos de conformidad con el orden preferente de
los acreedores que serfa aplicable en una liquidacion. El BCE apoya la introduccién del instrumento de
recapitalizacion por los Estados miembros a partir del 1 de enero de 2018 a mds tardar (°). De ese
modo se podrd profundizar en la figura de la recapitalizacién, en particular en la posibilidad de
introducir un requerimiento minimo de un nivel determinado de instrumentos de recapitalizacion
designados, manteniendo al mismo tiempo el alcance general de la recapitalizacion. Ademds, el BCE
tiene la intencién de contribuir a nuevos andlisis sobre las implicaciones préicticas de la recapitaliza-
cién como instrumento de resolucién, teniendo en cuenta la posibilidad de que sea ejecutado répi-
damente, la capacidad de respetar la «cascada del orden preferente» en la absorcion de pérdidas, el
mecanismo de conversion o depreciacién (7), asi como sus posibles efectos en los mercados de
derivados. En este contexto, el disefio de los instrumentos de recapitalizacion y de la entidad puente
debe analizarse conjuntamente, dada la capacidad de este dltimo instrumento para reproducir gran
parte de los resultados del primero.

6.2. El BCE considera que las medidas de resolucion deben adoptarse en circunstancias justificadas y deben
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acompafiarse de condiciones adecuadas para limitar el riesgo moral (¥). Como se ha sefialado ante-
riormente, las entidades que estin quebrando o en peligro de quiebra deberian, en principio, liquidarse

Véase el articulo 6, apartado 2, letra b) de la directiva propuesta.

Véase la 5% modificacion.

Véanse los articulos 16 a 22 de la directiva propuesta.

El requisito de que las operaciones intragrupo se hagan sin trato de favor es un principio fundamental de las
legislaciones mercantiles de casi todos los Estados miembros, con la excepcion de Espafia. Véase el informe de
DBB Law a DG de Mercado Interior en 2008, sobre las restricciones juridicas a las transferencias intragrupo, en el
que se ponia de manifiesto este riesgo.

Véase el documento «Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions», de octubre de 2011,
disponible en la direccién en internet de la Junta de Estabilidad Financiera: http://www.financialstabilityboard.org
Véase el articulo 115, apartado 1, pérrafo tercero, de la directiva propuesta.

Véase la aportacién del Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) a la consulta pablica de la Comisién sobre los
datos técnicos de un posible marco de la UE para el rescate y resolucién de entidades bancarias, p. 4.

Véase también la aportacion del SEBC a la consulta ptiblica de la Comision sobre los datos técnicos de un posible
marco de la UE para el rescate y resolucién de entidades bancarias, de mayo de 2011, p. 5.
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6.3.

mediante los procedimientos concursales ordinarios, y solo cuando se considere necesario deberfan
liquidarse utilizando instrumentos de resolucion. En este contexto, las facultades de recapitalizacion
como instrumento de resolucién deben utilizarse principalmente para la resolucién de entidades que
hayan alcanzado un punto de inviabilidad. El BCE considera que la posibilidad de usar la recapita-
lizacién para mantener una entidad que se encuentra en graves dificultades o en peligro de quiebra
como una entidad en funcionamiento (!) debe considerarse Gnicamente en casos excepcionales y
justificados.

El BCE apoya que el uso del instrumento de recapitalizacién se acompaiie siempre de la sustitucion de
la direccion y la consiguiente reestructuracion de la entidad y de sus actividades de tal forma que se
aborden los motivos de su quiebra (?).

La directiva propuesta establece que la Autoridad Bancaria Europea (ABE) informard a la Comision
sobre la aplicacion del requisito de que las entidades mantengan en todo momento un importe
agregado suficiente de fondos propios y de pasivos admisibles, expresado porcentualmente con
respecto al pasivo total de la entidad (). El BCE pide que se siga trabajando para evaluar si un
requisito de recapitalizacién minima debe expresarse como un porcentaje del total de pasivos o
como un porcentaje de los activos ponderados por riesgo. Este dltimo criterio presenta la ventaja
de que tiene en cuenta el riesgo de los activos de la entidad. El BCE recomienda que la ABE lleve a
cabo esta valoracion. El BCE recomienda ademds que la ABE haga una evaluacién para la Comisién
sobre el efecto para las entidades de este requisito, y sobre si serfa beneficioso introducir un requisito
que prohibiese o limitase que los instrumentos susceptibles de ser recapitalizados sean mantenidos
dentro del sector bancario.

6.4. La directiva propuesta establece que, antes de emprender una accién de resolucién, las autoridades de

resolucién ejerzan la competencia de depreciacion (). Por tanto, la depreciacién de los instrumentos
de capital es una facultad de resolucién (°) que parece aplicarse entes de que la entidad entre en el
proceso de resolucion. El BCE apoya que las autoridades tengan competencia para depreciar ins-
trumentos de capital antes de iniciar el proceso de resolucion. Con vistas a la recapitalizacién de
entidades, el BCE recomienda aclarar expresamente este punto en la directiva propuesta, en evitacion
de dudas. También serfa deseable contar con un caso de estudio y una simulacion de la aplicacion del
instrumento de recapitalizacion por parte de la Comision, para aclarar las interdependencias entre las
diversas fases del proceso de recapitalizacion.

Financiacién de la resoluciéon y tamafio previsto de los mecanismos de financiaciéon

Un marco de resolucién adecuado debe garantizar que el coste de la resolucién sea asumido, en
primer lugar y sobre todo, por los accionistas y acreedores de la entidad en resolucién y por el sector
privado en general. El BCE, por tanto, celebra que los instrumentos y competencias de resolucion
contemplados en la directiva propuesta permitan a las autoridades imponer la carga de la financiaciéon
de la resolucion a los accionistas y acreedores. Ademds, la directiva propuesta introduce dos recursos
adicionales de financiacién de la resolucién: los mecanismos de financiacién nacionales y las apor-
taciones al sistema de garantia de depdsitos (°).

7.2.  Aunque es consciente del beneficio de los recursos de financiacién adicionales, el BCE considera que

la ambiciosa propuesta de crear un sistema europeo de mecanismos de financiacién no resolverd los
importantes problemas de resolucién transfronterizos, como la coordinacion y el reparto de cargas. La
existencia de 27 acuerdos nacionales bajo el control de sus autoridades nacionales se complica atin
mds porque el sistema de préstamo propuesto no es claro en detalles importantes, como los derechos
y obligaciones de prestamistas y prestatarios.

El término «entidad en funcionamiento» se utiliza para describir la situacion en la que una entidad continda funcio-

nando, aunque haya iniciado un proceso de resolucién, sin la perspectiva de que se produzca una liquidacién en el
futuro préximo. Este término se contrapone al de «entidad inactivar, en la que las funciones bancarias fundamentales
se mantienen, pero en una entidad juridica distinta a la entidad que ha entrado en resolucion y estd siendo liquidada.
Véase el considerando 46 de la directiva propuesta.

Véase el articulo 39, apartado 6, de la directiva propuesta.

Véase el articulo 51, apartado 1, de la directiva propuesta.

Véase el articulo 56, apartado 1, letra f) de la directiva propuesta.

Articulo 96. En la medida en que los mecanismos de financiacién tomen préstamos del banco central, ello podria
equivaler a financiacién monetaria. Véase a este respecto el apartado 3.4 y la 29 modificacion.
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Utilizacion de los sistemas de garantia de depésitos en la financiacién de la resolucion

La directiva propuesta establece que el sistema de garantia de depdsitos al que esté afiliada la entidad
se haga responsable hasta la cantidad de pérdidas que habria tenido que soportar en un procedimiento
de insolvencia ordinario (). El tratamiento de los depdsitos cubiertos en la transferencia a la entidad
puente puede tener un gran efecto sobre la participacién de los sistemas de garantia de depésitos. El
grado en el que un sistema de garantia de depdsitos participe en las medidas de resolucién afectard, si
no varfan los demds factores, al nivel de financiacion requerido de las otras dos fuentes disponibles:
los mecanismos de financiacién y los acreedores sin garantia. Esta incertidumbre entre acreedores
puede incrementar el riesgo de retiradas de fondos masivas preventivas de acreedores, clientes y otras
contrapartes que, de producirse, minarfan el objetivo principal del régimen.

La directiva propuesta permite a los Estados miembros disponer que los recursos financieros disponi-
bles de los sistemas de garantia de depdsitos establecidos en su territorio puedan utilizarse para
financiar la resolucién (2. Aunque el BCE respalda esta disposicién, que permite sinergias entre los
sistemas de garantia de depdsitos y la financiacion de la resolucion, considera de vital importancia que
esto no ponga de ningin modo en peligro la funcién principal de los sistemas de garantia de
depésitos, es decir, la proteccion de los depésitos garantizados. El BCE celebra que la directiva
propuesta otorgue prioridad al pago a los depositantes cubiertos por el sistema de garantia de
depésitos cuando se solicite a dicho sistema que utilice sus medios financieros disponibles para
financiar la resolucién, y que al mismo tiempo desempefle su funciéon habitual de pagar a los
depositantes garantizados, y los medios disponibles sean insuficientes para satisfacer ambas solicitu-

des (%).

En este contexto, el BCE aboga por que se garantice la seguridad juridica, definiendo claramente la
funcién de los sistemas de garantia de depésitos en la financiacion de la resolucién, con indepen-
dencia de qué instrumento de resolucién se escoja y de como se apliquen las medidas.

La directiva propuesta exige a los Estados miembros que garanticen que, con arreglo a la legislacion
nacional aplicable a los procedimientos de insolvencia ordinarios, los sistemas de garantia de depd-
sitos se consideren del mismo rango que los créditos no preferentes y no garantizados (¥). Este
planteamiento parece incoherente con permitir a los Estados miembros que den trato preferente a
las deudas relativas a los depésitos cubiertos por el sistema de garantia de depdsitos. Actualmente, seis
Estados miembros —incluidos Bulgaria (°), Grecia (¢), Letonia (’), Hungria (%), Portugal (°) y Ruma-
nia (19— han concedido prioridad a las deudas que el sistema de garantia de depésitos haya adquirido
por subrogacion después de haber abonado los importes correspondientes a los depdsitos cubiertos,
contribuyendo asi mds ain a garantizar que el sistema de garantia de depdsitos siempre disponga de
fondos suficientes.

Las opiniones sobre el efecto de conceder un tratamiento preferente son muy divergentes, puesto que
se considera que la clasificacién preferente de depositantes puede afectar a los costes de financiaciéon
de los bancos y que otros acreedores empleardn mayores esfuerzos para garantizar sus deudas. Por
otro lado, esto resulta mitigado en la medida en que la clasificacién preferente se extienda Gnicamente

Véase el articulo 99, apartado 1, de la directiva propuesta.

Véase el articulo 99, apartado 5, de la directiva propuesta.

Véase el articulo 99, apartado 8, de la directiva propuesta.

Véase el articulo 99, apartado 2, de la directiva propuesta.

La condicién de acreedor preferente del sistema de garantia de depdsitos se establece en el articulo 94, apartado 1, de
la Ley de insolvencias bancarias (Darjaven vestnik n® 92, 27.9.2002).

La condicion de acreedor preferente se establece en el articulo 4, apartado 16, de la Ley 3746/2009, que transpone la
Directiva 2005/14/CE relativa al seguro de responsabilidad civil derivada de la circulacion de vehiculos automdviles y
la Directiva 2005/68/CE sobre el reaseguro y otras disposiciones (FEK A 27, 16.2.2009). El articulo 13a(4) establece
la categorfa del sistema de garantia de depdsitos.

Ley de 5 de octubre de 1995 sobre entidades de crédito [LV 163(446), 24.10.1995]. El articulo 192(1) introdujo una
categoria preferente para los depositantes cubiertos el 21 de mayo de 1998.

Ley CXII de 1996 sobre entidades de crédito y sociedades financieras (Magyar Kozlony 1996/109, 12.12.1996), y en
particular el Capitulo XV de la Ley que regula el sistema de garantia de depésitos. La condicién preferente de todos
los créditos de los depdsitos, y no solamente de los garantizados, viene establecida en el articulo 183(1) de la Ley.
Véase el articulo 166-A de la version consolidada del Decreto Ley n® 298/92, de 31 de diciembre de 1992, sobre el
régimen general de las entidades de crédito y sociedades financieras (D.R. n° 30, I, 10.2.2012).

La Orden Gubernamental n® 10/2004 sobre los procedimientos para la reorganizacién judicial y quiebra de entidades
de crédito, con sus enmiendas y suplementos posteriores, y en particular su articulo 38, conceden un derecho
preferente, una vez se hayan liquidado los gastos relativos al procedimientos concursal, a los créditos derivados
de los depésitos garantizados, incluidos los créditos del sistema de garantia de depdsitos derivadas de los pagos
abonados a los depositantes cubiertos (Monitorul Oficial al Romaniei, primera parte, n° 84, 30.1.2004).
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a los depésitos garantizados. Ademds, un régimen juridico que establezca la prioridad de los depo-
sitantes garantizados facilitard el uso de las medidas de resolucién contempladas en la directiva
propuesta (por ejemplo, el instrumento de venta de actividades o el instrumento de la entidad puente).
Desde la perspectiva de la estabilidad financiera, otorgar preferencia a los depésitos cubiertos también
se justifica porque reduce los riesgos de retiradas masivas de depésitos bancarios, las pérdidas
potenciales de los depositantes garantizados en la fase de liquidacion, y el agotamiento excesivo de
los sistemas de garantia de depdsitos ().

9.  Divulgacion de la puesta a la venta de la entidad

La directiva propuesta permite retrasar la divulgacién de la puesta en el mercado de la entidad en
resolucién que esté vendiendo la totalidad o parte de sus actividades mediante el instrumento de venta
de actividad (?). El BCE considera que la divulgacion de informacién sensible sobre precios relativa a
instrumentos financieros que se negocien publicamente también puede tener que retrasarse durante la
aplicacién de otros instrumentos de resolucion. Las disposiciones correspondientes de la directiva
propuesta (*) deben convertirse en norma general durante la aplicacién de cualquier instrumento de
resolucién cuando el interés de la entidad pueda justificar un retraso en la divulgacion de informacién
sensible sobre precios.

10. Mayor armonizacion de las reglas sobre rescate y resolucién

10.1. El BCE apoya el desarrollo de un marco para el rescate y la resolucién también para entidades
financieras no bancarias con relevancia sistémica, por ejemplo compaiifas de seguros e infraestructuras
de mercado (%). Este desarrollo debe coordinarse con las iniciativas internacionales.

10.2. Los esfuerzos por armonizar mds las normas minimas de las legislaciones concursales de los Estados
miembros deben proseguir. La diversidad actual en las legislaciones concursales, por ejemplo en la
prelacién de acreedores, afecta considerablemente a la aplicacién de las herramientas de resolucion, y
en particular a la realizacién de los activos y pasivos mantenidos por los mecanismos de resolucion.

Hecho en Francfort del Meno, el 29 de noviembre de 2012.

El Presidente del BCE
Mario DRAGHI

(") Véase el Dictamen del BCE CON/2011/83.

(%) Véase el articulo 33, apartado 2, de la directiva propuesta.

(}) Véase el articulo 12, apartado 3, de la Directiva 2003/6/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 28 de enero de
2003, sobre las operaciones con informacién privilegiada y la manipulacién del mercado (abuso del mercado)
(DO L 96 de 12.4.2003, p. 16).

(*) Véase a este respecto la Consulta de la Comisién sobre un posible marco para el rescate y la resolucion de entidades
financieras distintas de los bancos, de 5 de octubre de 2012, que puede consultarse en inglés en la direccién en
internet de la Comision: http:/[ec.europa.cu/internal_market/consultations/2012/nonbanks/consultation-document_en.

pdf


http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2012/nonbanks/consultation-document_en.pdf
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2012/nonbanks/consultation-document_en.pdf
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Propuestas de redaccion

Texto que propone la Comisién

Modificaciones que propone el BCE (!)

1* modificacion

Considerando 21

«Los planes de rescate y resolucién no deben presuponer
un acceso a ayuda financiera publica extraordinaria ni ex-
poner a los contribuyentes al riesgo de sufrir pérdidas. El
acceso a instrumentos de liquidez proporcionados por los
bancos centrales, incluidos los de emergencia, no debe ser
considerado ayuda financiera publica extraordinaria, siem-
pre que la entidad sea solvente en el momento de la apor-
tacién de liquidez, y que esta dltima no forme parte de un
paquete de ayudas mds amplio, que el instrumento sea
objeto de una garantfa integral a la que se aplican recortes
en la valoracion, en funcién de su calidad y valor de mer-
cado, que el banco central cobre al beneficiario un tipo de
interés penalizador, que la medida se tome por iniciativa
del propio banco central, y que, en particular, no esté
respaldada por ninguna contragarantia del Estado.»

«Los planes de rescate y resolucién no deben presuponer
un acceso a ayuda financiera publica extraordinaria, #i ex-
poner a los contribuyentes al riesgo de sufrir pérdidas ni
presuponer E el acceso a liquidez del banco central. &

Explicacién

Los bancos centrales facilitan liquidez a las contrapartes que cumplen los requisitos adecuados y participan en TARGET2 o en
operaciones de politica monetaria (%) al objeto de promover el buen funcionamiento de los sistemas de pago y la politica monetaria.
Ademds, los bancos centrales pueden proveer de liquidez con cardcter urgente en circunstancias excepcionales, y tras un andlisis de
cada caso en particular, a entidades de crédito solventes pero con problemas temporales de liquidez (). La modificacién propuesta
pretende garantizar que los planes de rescate y resolucién no den por supuesta la disponibilidad de la provision de liquidez del banco
central. Los bancos centrales deciden de modo independiente y a su sola discrecion sobre la provisién de liquidez del banco central a
las entidades de crédito solventes dentro de los limites impuestos por la prohibicién de financiacion monetaria del Tratado (*).

2% modificacién

Considerando 24

«El marco de resolucién debe disponer que la incoacién de
la resolucién tenga lugar antes de que la entidad financiera
sea insolvente de acuerdo con su balance y antes de que
todo su patrimonio haya desaparecido. La resoluciéon debe
iniciarse cuando una empresa no es ya viable o corre peli-
gro de dejar de serlo, y otras medidas han resultado insu-
ficientes para evitar la quiebra. El hecho de que una entidad
no cumpla los requisitos de autorizacién no debe justificar
en si mismo el inicio de una resolucion, especialmente si la
entidad es o podria resultar atn viable. Debe considerarse
que una entidad se encuentra en graves dificultades o en
peligro de quiebra cuando incumpla o vaya a incumplir los
requisitos de capital necesarios para conservar su autoriza-
cién por haber incurrido o resultar probable que incurra en
pérdidas que agotarian o mermarfan sus fondos propios; o
cuando el activo de la entidad sea o vaya a ser inferior a su
pasivo; o cuando la entidad no pueda o no vaya a poder
hacer frente al pago de sus deudas al vencimiento de éstas,
o cuando la entidad necesite una ayuda financiera publica
extraordinaria. La necesidad de ayudas de urgencia del
banco central para crisis de liquidez no debe ser, por si
sola, una condicién que evidencie de forma suficiente que
una determinada entidad no puede o no podrd, a corto
plazo, hacer frente al pago de sus deudas al vencimiento
de éstas. A fin de preservar la estabilidad financiera, en
particular en caso de escasez sistémica de liquidez, las ga-
rantias estatales sobre instrumentos de liquidez facilitados
por los bancos centrales o las garantias estatales sobre los
pasivos de nueva emisiéon no deben poner en marcha el

«El marco de resolucién debe disponer que la incoacién de
la resolucion tenga lugar antes de que la entidad financiera
sea insolvente de acuerdo con su balance y antes de que
todo su patrimonio haya desaparecido. La resolucién debe
iniciarse cuando una empresa no es ya viable o corre peli-
gro de dejar de serlo, y otras medidas han resultado insu-
ficientes para evitar la quiebra. El hecho de que una entidad
no cumpla los requisitos de autorizacién no debe justificar
en si mismo el inicio de una resolucion, especialmente si la
entidad es o podria resultar atn viable. Debe considerarse
que una entidad se encuentra en graves dificultades o en
peligro de quiebra cuando incumpla o vaya a incumplir los
requisitos de capital necesarios para conservar su autoriza-
cién por haber incurrido o resultar probable que incurra en
pérdidas que agotarian o mermarian sus fondos propios; o
cuando el activo de la entidad sea o vaya a ser inferior a su
pasivo; o cuando la entidad no pueda o no vaya a poder
hacer frente al pago de sus deudas al vencimiento de éstas.

o] b ot bl
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Texto que propone la Comisién Modificaciones que propone el BCE (')

marco de resolucion siempre que se cumplan una serie de | marco-de—resoluciénsiempre-quese-cumplan—unaseriede
condiciones. En particular, las garantias estatales deben ser | eendiciones—En—particular-tas—garantias-estatales—deben—ser
aprobadas con arreglo a lo dispuesto en el marco en ma- | aprebadas—eon—arregloalo—dispuesto-en—el-marco—en—ra-
teria de ayudas estatales y no deben formar parte de un | teria—de—ayudas—estatales—y—no—deben—formar—parte—de—un

paquete de ayuda mds amplio, y ademds el uso de las o

garantias debe estar estrictamente limitado en el tiempo. | garantias—debe—estar—estrictamentetimitado—en—el-tiempeo-
En ambos casos, el banco debe ser solvente.» En-ambes—casos,—el-banco-debeserselventen

Explicacion

La modificacién propuesta pretende aclarar que la determinacién de las circunstancias en las que una entidad se encuentra en graves
dificultades o en peligro de quiebra deberia basarse tinicamente en una valoracion de la situacién prudencial de esa entidad por las
autoridades competentes. La evaluacion de la necesidad de ayudas estatales involucraria a las autoridades de competencia. Véase
también la explicacién a la 10° modificacién.

3* modificacion

Articulo 2

«A los efectos de la presente Directiva se entenderd por: | «A los efectos de la presente Directiva se entenderd por:

1) “resolucién™ la reestructuracién de una entidad al objeto | 1) “resolucién” la reestructuracion de una entidad al ob-

de garantizar la continuidad de sus funciones esenciales, jeto de garantizar la continuidad de sus funciones
preservar la estabilidad financiera y restablecer la viabi- esenciales, preservar la estabilidad financiera y restable-
lidad de toda la entidad o de parte de la misma; cer la viabilidad de esa entidad en parte o, excep-

cionalmente y en casos justificados, en su totalidad

(84) <autoridad nacional designada», una autoridad de-
signada en el sentido de los actos legislativos re-
levantes de la Unién.»

Explicacion

La modificacién propuesta pretende subrayar que las entidades que estén quebrando o sean inviables deberian, en principio, liquidarse
mediante un procedimiento concursal ordinario. Si se considera necesario, deberian ser resueltas mediante instrumentos de resolucién y
tinicamente como iltimo recurso reestructuradas como entidades en funcionamiento. El BCE sefiala la importancia de exigir que la
reestructuracién como entidad en funcionamiento vaya siempre acompafiada de medidas que reduzcan el riesgo moral. Por ejemplo,
los accionistas y los acreedores no garantizados deben asumir pérdidas, y los drganos de direccion deben ser sustituidos, por coherencia
con el principal objetivo de estas medidas (°). Cuando estos fondos resulten insuficientes, deberian utilizarse mecanismos de finan-
ciacién. El BCE sefiala que la financiacion transparente es una de las cuestiones mds relevantes que afectan a la legitimidad y
responsabilidad en el uso de fondos piiblicos, que el Eurosistema tiene interés en proteger. El BCE vuelve a sefialar que los bancos
centrales no pueden financiar tales acuerdos, de conformidad con la prohibicién de financiacién monetaria (°).

El término «autoridad nacional designada» se utiliza en la 5% modificacion, y por eso es necesario definirlo.

4* modificacion

Articulo 3, apartado 5 bis (nuevo)

No existe texto «Cuando la autoridad de resolucién designada de con-
formidad con el apartado 1 no sea el banco central,
toda decision de la autoridad de resolucién tomada de
conformidad con esta Directiva deberd ser comunicada
al banco central sin dilaciones.»

Explicacion

La directiva propuesta establece que las autoridades de resolucion podrdn ser las autoridades competentes de la supervisién a efectos de
las Directivas 2006/48/CE y 2006/49/CE, los bancos centrales, los ministerios u otras administraciones piiblicas (7). Los bancos
centrales tienen un mandato de estabilidad financiera claramente definido (%), que justifica la comunicacién de la informacion
pertinente al banco central correspondiente si la autoridad de resolucién es otra administracién pitblica.
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Texto que propone la Comisién Modificaciones que propone el BCE ()

5% modificacién

Articulo 6, apartado 2

«Las autoridades competentes revisardn estos planes y eva-
luardn la medida en que cada plan satisface los requisitos
establecidos en el articulo 5 y los siguientes criterios:»

«Las autoridades competentes, tras consultar con las au-
toridades nacionales designadas, revisardn estos planes y
evaluardn la medida en que cada plan satisface los requisi-

tos establecidos en el articulo 5 y los siguientes criterios:»

Explicacién

La directiva propuesta contempla la revision de los planes de rescate por parte de las autoridades competentes para garantizar que
puedan aplicarse de forma efectiva en caso de tensiones financieras sin afectar seriamente al sistema financiero, incluido el caso en que
otras entidades hayan aplicado planes de rescate en el mismo periodo. Para garantizar que esas cuestiones de relevancia sistémica se
tienen en cuenta adecuadamente, las autoridades nacionales designadas deben participar en el proceso, cuando sean distintas de las
autoridades competentes. Véase también la 3* modificacién propuesta en cuanto a la definicién de este término.

6" modificacién

Articulo 9, apartado 2

«El plan de resolucién deberd tener en cuenta una serie de
escenarios posibles, entre ellos que el fenémeno de quiebra
sea de cardcter idiosincrtico o que se produzca en un
momento de inestabilidad financiera general o a causa de
factores que afectan a todo el sistema. El plan de resolucion
no asumird ayudas financieras ptblicas extraordinarias
aparte de los mecanismos de financiacion establecidos
con arreglo al articulo 91.»

«El plan de resolucién deberd tener en cuenta una serie de
escenarios posibles, entre ellos que el fenémeno de quiebra
sea de cardcter idiosincritico o que se produzca en un
momento de inestabilidad financiera general o a causa de
factores que afectan a todo el sistema. El plan de resolucién
no asumird ayudas financieras publicas extraordinarias ni
ayudas en forma de provision urgente de liquidez del
banco central aparte de los mecanismos de financiacion
establecidos con arreglo al articulo 91.»

Explicacion

La modificacion propuesta subraya que los bancos centrales deciden de modo independiente y a su sola discrecién sobre la provision de
liquidez del banco central, incluida la provision urgente de liquidez, a las entidades de crédito solventes dentro de los limites impuestos
por la prohibicién de financiacién monetaria (°). Véase también la explicacion a la 7% modificacion.

7% modificacion

Articulo 13, apartado 1

«Los Estados miembros garantizardn que las autoridades de
resolucién evaltien, en consulta con las autoridades com-
petentes, en qué medida puede procederse a la resolucion
de las entidades y grupos sin recabar ayuda financiera pi-
blica extraordinaria al margen de los mecanismos de finan-
ciacion establecidos con arreglo al articulo 91. Se conside-
rard que puede llevarse a cabo la resolucién de una entidad
o grupo si resulta factible y creible que la autoridad de
resoluciéon proceda, bien a su liquidacién, con arreglo a
procedimientos de insolvencia ordinarios, o a su resolucion,
aplicando los diferentes instrumentos y ejerciendo las dis-
tintas competencias de resolucién, sin que se produzcan
consecuencias adversas significativas para los sistemas fi-
nancieros (incluida la eventualidad de inestabilidad finan-
ciera general o la existencia de factores que afectan a todo
el sistema) del Estado miembro en el que se encuentra la
entidad; deberd tenerse en cuenta la economia o la estabi-
lidad financiera de ese o de cualquier otro Estado miembro

«Los Estados miembros garantizardn que las autoridades de
resolucion evaltien, en consulta con las autoridades com-
petentes, en qué medida puede procederse a la resolucion
de las entidades y grupos sin recabar ayuda financiera pu-
blica extraordinaria ni ayuda en forma de provisién ur-
gente de liquidez del banco central al margen de los
mecanismos de financiacion establecidos con arreglo al
articulo 91. Se considerard que puede llevarse a cabo la
resolucién de una entidad o grupo si resulta factible y
creible que la autoridad de resolucion proceda, bien a su
liquidacién, con arreglo a procedimientos de insolvencia
ordinarios, o a su resolucién, aplicando los diferentes ins-
trumentos y ejerciendo las distintas competencias de reso-
lucién, sin que se produzcan consecuencias adversas signi-
ficativas para los sistemas financieros (incluida la eventua-
lidad de inestabilidad financiera general o la existencia de
factores que afectan a todo el sistema) del Estado miembro
en el que se encuentra la entidad; deberd tenerse en cuenta
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Texto que propone la Comisién

Modificaciones que propone el BCE (?)

o de la Unién y plantearse como objetivo garantizar la
continuidad de las funciones esenciales desarrolladas por
la entidad o grupo, bien separdndolas ficil y prontamente
de otras funciones, o por otros medios.»

la economia o la estabilidad financiera de ese o de cual-
quier otro Estado miembro o de la Unién y plantearse
como objetivo garantizar la continuidad de las funciones
esenciales desarrolladas por la entidad o grupo, bien sepa-
rindolas ficil y prontamente de otras funciones, o por
otros medios.»

Explicacion

La modificacion propuesta subraya que los bancos centrales deciden de modo independiente y a su sola discrecion sobre la provision de
liquidez del banco central, incluida la provisién urgente de liquidez, a las entidades de crédito solventes dentro de los limites impuestos
por la prohibicién de financiacion monetaria (1°). Véase también la explicacion a la 6 modificacién.

8% modificacién

Articulo 26, apartado 2, letra e)

«proteger a los depositantes cubiertos por la Directiva
94/19/CE y a los inversores cubiertos por la Directiva
97/9/CE;»

«proteger a los depositantes eubiertos—por segiin se defi-
nen en el articulo 1 de la Directiva 94/19/CE y a los

inversores cubiertos por la Directiva 97/9/CE;»

Explicacion

El BCE considera que la base de depositantes de las entidades de crédito es una fuente de financiacion que debe ser reforzada. A este
fin, el objetivo de resolucién del articulo 26, apartado 2, letra e) deberia extenderse a todos los depositantes segiin se definen en el
articulo 1 de la Directiva 94/19/CE, sin el limite de 100 000 EUR.

9* modificacion

Articulo 27, apartado 1, letra a)

«Los Estados miembros velardn por que las autoridades de
resolucién emprendan acciones de resolucién en relacion
con una entidad contemplada en el articulo 1, letra a),
tnicamente si se cumplen todas las condiciones siguientes:

a) que la autoridad competente o de resoluciéon determine
que la entidad se encuentra en graves dificultades o en
peligro de quiebra;

=

teniendo en cuenta el calendario y otras circunstancias
pertinentes, que no existan perspectivas razonables de
que otras medidas alternativas del sector privado o de
supervision, aparte de la accién de resolucién empren-
dida en relacién con la entidad, puedan impedir la quie-
bra de la entidad en un plazo de tiempo razonable;

) que la accién de resolucion sea necesaria para el interés
publico de conformidad con el apartado 3.»

«Los Estados miembros velardn por que las autoridades de
resolucion emprendan acciones de resoluciéon en relacion
con una entidad contemplada en el articulo 1, letra a),
Unicamente si se cumplen todas las condiciones siguientes:

a) que la autoridad competente e-de—reselucién determine
que la entidad se encuentra en graves dificultades o en
peligro de quiebra;

b) teniendo en cuenta el calendario y otras circunstancias
pertinentes, que no existan perspectivas razonables de
que otras medidas alternativas del sector privado o de
supervision, aparte de la accién de resolucién empren-
dida en relacién con la entidad, puedan impedir la quie-
bra de la entidad en un plazo de tiempo razonable;

¢) que la accién de resolucion sea necesaria para el interés
publico de conformidad con el apartado 3.»

Explicacion

La directiva propuesta establece que las autoridades de resolucion adoptardn una medida de resolucién si la autoridad competente o de
resolucion determina que la entidad se encuentra en graves dificultades o en peligro de quiebra. Se considera que una entidad se
encuentra en graves dificultades o en peligro de quiebra si no cumple determinados criterios prudenciales. El BCE considera que la
autoridad competente deberia llevar a cabo esta determinacion por si misma, debido a su funcidn como supervisor y regulador
prudencial. Las autoridades competentes estdn mejor situadas para determinar si se ha producido alguna de las circunstancias
establecidas en el articulo 27, apartado 2, de la directiva propuesta; por ejemplo, si la entidad ha infringido los requisitos de
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capital necesarios para conservar su autorizacion. Ademds, esta modificacion intenta garantizar la congruencia con el articulo 74,
apartado 1, de la directiva propuesta, que obliga a al drgano de direccion de una entidad a notificar a la autoridad competente
cuando considere que dicha entidad se encuentra en graves dificultades o en peligro de quiebra.

10* modificacién

Articulo 27, apartado 2

«A efectos de lo dispuesto en el apartado 1, letra a), se
considera que una entidad estd en graves dificultades o
en peligro de quiebra si se produce una o varias de las
circunstancias siguientes:

«A efectos de lo dispuesto en el apartado 1, letra a), se
considera que una entidad estd en graves dificultades o
en peligro de quiebra si se produce una o varias de las
circunstancias siguientes:

d) que la entidad necesite ayuda financiera publica extraor-
dinaria, excepto cuando, a fin de preservar la estabilidad
financiera, requiera alguno de los elementos siguientes:

—_
=

una garantia estatal para respaldar instrumentos de li-
quidez concedidos por los bancos centrales de acuerdo
con las condiciones esténdar de los mismos (el instru-
mento debe ser objeto de una garantia integral a la que
se aplican recortes en la valoracién, en funcién de su :
calidad y valor de mercado y el banco central debe i
cobrar al beneficiario un tipo de interés penalizador); o

—
=

una garantia estatal sobre los pasivos de nueva emision
con el fin de solventar un trastorno serio de la econo-
mia de un Estado miembro.

En los dos casos mencionados en los puntos i) y ii), las
medidas de garantia se limitardn a las entidades financieras
solventes, no formardn parte de un paquete de ayudas mds
amplio, estardn supeditadas a autorizacion en virtud de las
normas sobre ayudas estatales, y se utilizardn durante un
perfodo médximo de tres meses.»

Explicacion

La directiva propuesta exige que los instrumentos de resolucién se apliquen antes de que se produzca una inyeccion de capital del
sector piiblico a la entidad, o cualquier ayuda financiera piblica extraordinaria equivalente (*'). Aunque respalda plenamente esta
opcidn, el BCE considera que las responsabilidades de las autoridades involucradas deberian definirse con claridad en interés de que las
acciones de resolucion sean rdpidas y eficientes. La modificacién propuesta pretende aclarar que la determinacién de las circunstancias
en las que una entidad se encuentra en graves dificultades o en peligro de quiebra deberia basarse en una valoracion de las
autoridades competentes. El BCE considera que no queda claro cémo se determina la necesidad de ayudas estatales. Ademds, la
ayuda financiera publica extraordinaria ha sido definida como ayudas estatales que se facilitan no solo para restaurar la viabilidad,
liquidez o solvencia de una entidad, sino también para proteger su viabilidad, liquidez o solvencia (?). La ayuda financiera piiblica
extraordinaria facilitada para preservar una entidad con solidez financiera no deberia constituir por si misma una circunstancia en
virtud de la cual se considere que esa entidad se encuentra en graves dificultades o en peligro de quiebra. Ademds, el BCE considera
que la determinacidn de esas circunstancias deberia basarse tinicamente en una valoracion de su situacion prudencial, y no deberia
implicar una evaluacion de la necesidad de ayudas estatales. A este respecto, la disposicion de que se considerard que una entidad “se
encuentra en dificultades o en peligro de quiebra" siempre que «necesite ayuda financiera piiblica extraordinaria», es decir, ayudas
estatales, tampoco constituye, por si misma, un criterio objetivo adecuado.

Véase también la 2° modificacién.

11* modificacion

Articulo 29

«1. Los Estados miembros se asegurardin de que, al | «1. Los Estados miembros se asegurarin de que, al
aplicar los instrumentos y ejercer las competencias de | aplicar los instrumentos y ejercer las competencias de
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resolucion, las autoridades de resolucion tomen todas las
medidas oportunas para garantizar que la accién de reso-
lucién se ajuste a los principios siguientes:

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

b) que los acreedores de la entidad objeto de resolucion
asuman pérdidas después de los accionistas, de acuerdo
con el orden de prioridad de los créditos establecido por
la Directiva;

¢) que sean sustituidos los altos directivos de la entidad
objeto de resolucion;

d) que los altos directivos de la entidad objeto de resolu-
cién soporten, de acuerdo con el Derecho civil o penal,
pérdidas en consonancia con la responsabilidad en que
incurran por la quiebra de la entidad;

excepto cuando la presente Directiva ordene otra cosa,
que los acreedores de la misma categoria sean tratados
de una forma justa y equitativa;

o

f) que los acreedores no sufran mds pérdidas que las que
habrian sufrido si la entidad hubiera sido liquidada con
arreglo a los procedimientos de insolvencia ordinarios.

2. Cuando una entidad sea una entidad de grupo, las
autoridades de resolucién aplicardn los instrumentos de
resolucion y ejercerdn las competencias de resolucién de
forma que se minimice el impacto sobre las entidades fi-
liales y sobre el grupo en su conjunto y se reduzcan en la
medida de lo posible los efectos perjudiciales sobre la es-
tabilidad financiera de la Unién y, en particular, de los
paises en los que opera el grupo.

3. Al aplicar los instrumentos y ejercer las competencias
de resolucién, los Estados miembros velardn por que se
ajusten, en su caso, al Marco de ayudas estatales de la
Unién.»

resolucion, las autoridades de resoluciéon tomen todas las
medidas oportunas para garantizar que la accién de reso-
lucién se ajuste a los principios siguientes:

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

b) que los acreedores de la entidad objeto de resolucion
asuman pérdidas después de los accionistas, de acuerdo
con el orden de prioridad de los créditos establecido por
la Directiva;

¢) que sean sustituidos los altos directivos de la entidad
objeto de resolucion;

d) que los altos directivos de la entidad objeto de resolu-
cién soporten, de acuerdo con el Derecho civil o penal,
pérdidas en consonancia con la responsabilidad en que
incurran por la quiebra de la entidad;

Ko

excepto cuando la presente Directiva ordene otra cosa,
que los acreedores de la misma categorfa sean tratados
de una forma justa y equitativa;

f) que los acreedores no sufran mds pérdidas que las que
habrian sufrido si la entidad hubiera sido liquidada con
arreglo a los procedimientos de insolvencia ordinarios;

g) que los derechos de los depositantes cuyos depdsi-
tos estén garantizados de conformidad con la Direc-
tiva 94/19/CE sean adecuadamente protegidos en
caso de insolvencia de la entidad de crédito.

2. Para llevar a cabo lo dispuesto en el apartado 1,
letra g), los Estados miembros deberdn garantizar que:

i) los derechos de los depositantes cuyos depdsitos
estén garantizados de conformidad con la Directiva
94/19/CE tengan preferencia sobre los derechos de
los acreedores ordinarios no garantizados y no pre-
ferentes en caso de insolvencia de la entidad de
crédito;

=

el sistema de garantia de depdsitos que se subrogue
en los derechos de los depositantes cuyos depésitos
estén garantizados de conformidad con la Directiva
94/19/CE tenga preferencia en consonancia con la
prioridad otorgada a los depositantes en el punto
(i), pero tinicamente en lo que concierne a los pagos
abonados a los depositantes hasta el importe de los
depésitos garantizados por el sistema.

3. Cuando una entidad sea una entidad de grupo, las
autoridades de resolucion aplicardn los instrumentos de
resolucién y ejercerdn las competencias de resolucion de
forma que se minimice el impacto sobre las entidades fi-
liales y sobre el grupo en su conjunto y se reduzcan en la
medida de lo posible los efectos perjudiciales sobre la es-
tabilidad financiera de la Unién y, en particular, de los
paises en los que opera el grupo.
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4. Al aplicar los instrumentos y ejercer las competencias
de resolucién, los Estados miembros velardn por que se
ajusten, en su caso, al Marco de ayudas estatales de la
Unién.»

Explicacién

Actualmente, seis Estados miembros, incluidos Bulgaria (3), Grecia (*¥), Letonia (*°), Hungria (°), Portugal (*”) y Rumania ('), han
concedido prioridad a los derechos que el sistema de garantia de depésitos ha adquirido por subrogacion después de haber abonado los
importes correspondientes a los depdsitos cubiertos, contribuyendo asi a garantizar que el sistema de garantia de depdsitos siempre
disponga de fondos suficientes.

Las opiniones sobre el efecto de conceder este tratamiento preferente son muy divergentes, puesto que se considera que la clasificacién
preferente de depositantes puede afectar a los costes de financiacién de los bancos y que otros acreedores empleardn mayores esfuerzos
para garantizar sus deudas. Por otro lado, esto se mitigaria en la medida en que la clasificacion preferente se extienda tinicamente a
los depdsitos garantizados. Ademds, un régimen juridico que establezca la prioridad de los depositantes garantizados facilitaria el uso
de las medidas de resolucion contempladas en la directiva propuesta (por ejemplo, el instrumento de venta de actividades, o el
instrumento de la entidad puente). Desde la perspectiva de la estabilidad financiera, la reclamacién preferente respecto de los depésitos
cubiertos también parece mejor opcién, puesto que reduce los riesgos de retirada masiva repentina de depdsitos, pérdidas potenciales de
los depositantes garantizados en la fase de liquidacion, y agotamiento excesivo de los sistemas de garantia de depdsitos (*°).

12* modificacion

Articulo 30, apartado 2

«Si procede, y sin petjuicio de lo dispuesto en el Marco de
ayudas estatales de la Unién, la valoracion exigida en el
apartado 1 se basard en supuestos prudentes y realistas,
por ejemplo en lo relativo a las tasas de impago y a la
magnitud de las pérdidas, y su objetivo serd el de evaluar el
valor de mercado del activo y el pasivo de la entidad en
graves dificultades o en peligro de quiebra, de forma que
cualquier pérdida que pueda producirse sea constatada en el
momento en que se aplican los instrumentos de resolucién.
Sin embargo, si el mercado de un activo o pasivo especifico
no estd funcionando convenientemente, la valoracién podrd
reflejar el valor econémico a largo plazo del activo o del
pasivo. En la valoracién no se preverd la aportacién de
ayudas publicas extraordinarias para la entidad, indepen-
dientemente de que en la prictica se concedan o no.»

«Si procede, y sin perjuicio de lo dispuesto en el Marco de
ayudas estatales de la Unidn, la valoracién exigida en el
apartado 1 se basard en supuestos prudentes y realistas, por
ejemplo en lo relativo a las tasas de impago y a la magni-
tud de las pérdidas, y su objetivo serd el de evaluar el valor
de mercado del activo y el pasivo de la entidad en graves
dificultades o en peligro de quiebra, de forma que cualquier
pérdida que pueda producirse sea constatada en el mo-
mento en que se aplican los instrumentos de resolucion.
Sin embargo, si el mercado de un activo o pasivo especifico
no estd funcionando convenientemente, la valoracién po-
dré reflejar el valor econdémico a largo plazo del activo o
del pasivo. En la valoracién no se preverd la aportacién
efectiva o esperada de ayudas financieras piiblicas ex-
traordinarias o ayuda en forma de provisién urgente
de liquidez del banco central para la entidad, indepen-
dientemente de que en la prictica se concedan o no.»

Explicacion

Ademds de las operaciones de politica monetaria y de crédito intradia, los bancos centrales pueden proveer de liquidez con cardcter
urgente, en circunstancias excepcionales, y tras un andlisis de cada caso en particular, a entidades de crédito solventes pero con
problemas temporales de liquidez (*°). La modificacion propuesta pretende aclarar que el valor de los activos nunca debe ser
aumentado indebidamente por la perspectiva de recibir ayuda financiera piiblica extraordinaria ni por la perspectiva de recibir ayuda
en forma de provisién urgente de liquidez del banco central. Véase también la 21* modificacion.

13 modificacion

Articulo 31, apartado 7

«No se impedird que los Estados miembros confieran com-
petencias adicionales a las autoridades de resolucién, com-
petencias que estas podrdn ejercer cuando una entidad
cumpla las condiciones de resolucién, siempre que tales
competencias adicionales no obstaculicen efectivamente la
resolucién de grupo y sean compatibles con los objetivos
de resolucion y los principios generales que rigen la reso-
lucién, recogidos en los articulos 26 y 29.»

«No se impedird que los Estados miembros confieran com-
petencias adicionales a las autoridades de resolucién, com-
petencias que estas podrdn ejercer cuando una entidad
cumpla las condiciones de resolucién, siempre que tales
competencias adicionales no obstaculicen efectivamente la
resolucién de grupo y sean compatibles con los objetivos
de resolucién y los principios generales que rigen la reso-
lucién, recogidos en los articulos 26 y 29.
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El uso de recursos del Estado para la recapitalizacién
obligatoria de una entidad que cumpla las condiciones
de resoluciéon estard limitado a circunstancias excep-
cionales y tdnicamente si satisface por completo los
objetivos de resolucion del articulo 26, apartado 2,
letra b) y las condiciones antes citadas.»

Explicacion

Los Estados miembros tienen la facultad discrecional de introducir otros instrumentos y competencias de resolucion que complementen
el conjunto de instrumentos de la directiva propuesta (*'). Esta facultad discrecional no estd limitada a ninguna competencia
especifica, y por tanto permite que las autoridades nacionales establezcan la recapitalizacion obligatoria de una entidad que cumpla
las condiciones de resolucién; una competencia de resolucion adicional siempre que respeten los objetivos y los principios generales de
la resolucién (2?). La modificacién propuesta pretende impedir que los Estados miembros faciliten fondos ptiblicos para la recapita-
lizacion de una entidad que cumpla las condiciones de resolucion. Los accionistas y acreedores deben recapitalizar dichas instituciones
en virtud de las disposiciones relativas al instrumento de recapitalizacion (bail-in) una vez se haya tomado la decision de poner a la
entidad en resolucion, asi como en virtud de las disposiciones relativas a la depreciacion de los instrumentos de capital antes de llevar
a cabo ninguna medida de resolucion. La directiva propuesta establece que debe considerarse siempre la posibilidad de liquidar la
entidad antes de tomar decisiones acerca del mantenimiento de la entidad en funcionamiento (*3).

14* modificacién

Articulo 32, apartado 10 y articulo 32, apartado 10 bis (nuevo)

«10. A efectos de ejercer los derechos de prestacion de | «10. A efectos de ejercer los derechos de prestacion de

servicios o establecerse en otro Estado miembro de confor-
midad con la Directiva 2006/48/CE o la Directiva
2004/39/CE, se entenderd que el comprador constituye
una continuacién de la entidad objeto de resolucién y
que podrd proseguir ejerciendo los derechos anteriormente
ejercidos por ella en relacion con los activos, derechos o
pasivos transferidos, incluidos los derechos de participacién
y acceso a los sistemas de pago, compensacién y liquida-
cién.»

servicios o establecerse en otro Estado miembro de confor-
midad con la Directiva 2006/48/CE o la Directiva
2004/39/CE, se entenderd que el comprador constituye
una continuacién de la entidad objeto de resolucién y
que podrd proseguir ejerciendo los derechos anteriormente
ejercidos por ella en relacién con los activos, derechos o

pasivos transferidos., ineluides

10 bis. Los Estados miembros garantizarin que el
comprador citado en el apartado 1 pueda seguir ejer-
ciendo los derechos de participacién y acceso a los siste-
mas de pago, compensacion y liquidacién de la entidad
objeto de resolucion, siempre que cumpla los criterios
reglamentarios para participar en tales sistemas.»

Explicacion

La modificacién propuesta pretende garantizar que los operadores de los sistemas de pago, compensacién y liquidacién mantengan su
derecho a evaluar a los participantes de sus sistemas conforme a sus propias normas de participacién. Aunque es consciente de la
importancia de la continuidad del negocio que se transfiere al comprador, el BCE sefiala que este interés deberia equilibrarse con el
interés del buen funcionamiento de los sistemas de pago, compensacion y liquidacion y de la estabilidad financiera. En particular, un
operador de un sistema segtin se define en el articulo 2, letra a) de la Directiva 98/26/CE (%) debe poder denegar el acceso a un
comprador que no cumpla los requisitos de las entidades conforme al articulo 2, letra b). Véase también la 15° modificacidn.

15* modificacion

Articulo 34, apartado 8 y articulo 34, apartado 8 bis (nuevo)

8. «A efectos de ejercer los derechos de prestacion de | «8. A efectos de ejercer los derechos de prestacion de

servicios o establecerse en otro Estado miembro de confor-
midad con la Directiva 2006/48/CE o la Directiva
2004/39/CE, se entenderd por entidad puente una conti-
nuacién de la entidad objeto de resolucion que podrd

servicios o establecerse en otro Estado miembro de confor-
midad con la Directiva 2006/48/CE o la Directiva
2004/39(CE, se entenderd por entidad puente una conti-
nuaciéon de la entidad objeto de resolucién que podrd
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proseguir ejerciendo los derechos anteriormente ejercidos
por ella en relacion con los activos, derechos o pasivos
transferidos, incluidos los derechos de participacion y ac-
ceso a los sistemas de pago, compensacién y liquidacion.»

proseguir ejerciendo los derechos anteriormente ejercidos
por ella en relacién con los activos, derechos o pasivos

transferidos. —ineluides

8 bis.  Los Estados miembros garantizardn que la en-
tidad puente pueda seguir ejerciendo los derechos de
participacién y acceso a los sistemas de pago, compensa-
cién y liquidacién de la entidad objeto de resolucién,
siempre que cumpla los criterios reglamentarios para
participar en tales sistemas.»

Explicacion

Véase la explicacion a la 14* modificacidn.

16* modificacién

Articulo 36, apartado 2

«A efectos de la segregacion de activos, por entidad de
gestion de activos se entenderd una entidad juridica que
pertenezca integramente a una o varias autoridades publi-
cas, entre las que podrd figurar la autoridad de resolucion.»

«A efectos de la segregacién de activos, por entidad de
gestion de activos se entenderd una entidad juridica que
pertenezca integramente a una o varias autoridades pabli-
cas, entre las que podrd figurar la autoridad de resolucion.
La entidad de gestion de activos no podrd ser una
entidad autorizada de conformidad con la Directiva
2006/48/CE o la Directiva 2004/39/CE.»

Explicacién

La modificacion propuesta pretende aclarar la diferencia entre las entidades de gestion de activos y las entidades puente.

17* modificacion

Articulo 38, apartado 2

«Las autoridades de resolucién no ejercerdn sus competen-
cias de depreciacién y conversion cuando se trate de los
siguientes pasivos:

e) pasivos contraidos con:

iii) administraciones fiscales o de la seguridad social, siem-
pre que tales pasivos tengan carcter preferente de
acuerdo con la normativa de insolvencia aplicable.

El apartado 2, letras a) y b) no impedirdn que las autori-
dades de resolucién ejerzan sus competencias, cuando asi
proceda, respecto a la parte de un pasivo garantizado o de
un pasivo al que se hubiera prestado una garantia que
exceda el valor de los activos, la pignoracion, la prenda o
la garantfa que constituyen su contraparte. Los Estados
miembros podrdn dispensar del cumplimiento de esta dis-
posicion a las obligaciones garantizadas, segin el sentido
del articulo 22, apartado 4, de la Directiva 86/611/CEE.

«Las autoridades de resolucion no ejercerdn sus competen-
cias de depreciacién y conversion cuando se trate de los
siguientes pasivos:

(e) pasivos contraidos con:

ili) administraciones fiscales o de la seguridad social, siem-
pre que tales pasivos tengan cardcter preferente de
acuerdo con la normativa de insolvencia aplicable;.

El apartado 2, letras a) y b) no impedirdn que las autori-
dades de resolucion ejerzan sus competencias, cuando asi
proceda, respecto a la parte de un pasivo garantizado o de
un pasivo al que se hubiera prestado una garantia que
exceda el valor de los activos, la pignoracion, la prenda o
la garantfa que constituyen su contraparte. Los Estados
miembros podrdn dispensar del cumplimiento de esta dis-
posicion a las obligaciones garantizadas, segin el sentido
del articulo 22, apartado 4, de la Directiva 86/611/CEE.
Esta facultad no se aplicard respecto de los pasivos
garantizados a los bancos centrales que sean miembros
del SEBC.

[...]»
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Explicacion

La modificacién propuesta pretende garantizar que todos los pasivos contraidos con miembros del SEBC queden expresamente
excluidos de la aplicacion del instrumento de recapitalizacion. Los miembros del SEBC no deberian estar sujetos al instrumento
de recapitalizacién, puesto que son organismos piblicos cuyas funciones bdsicas les exigen tener exposiciones a otras entidades.

18* modificacion

Articulo 39, apartado 6

«La autoridades de resolucion informardn a la ABE del
importe minimo que hubieran determinado para cada en-
tidad sometida a su jurisdiccién. La ABE informard a la
Comision, a mds tardar el 1 de enero de 2018, sobre la
aplicacién del requisito contemplado en el apartado 1. En
particular, la ABE informard a la Comisién de si se produ-
cen divergencias en relacién con la aplicacién de esta obli-
gacién a nivel nacional.»

«La autoridades de resolucién informardn a la ABE del
importe minimo que hubieran determinado para cada en-
tidad sometida a su jurisdiccion. La ABE valorard el efecto
para esas entidades e informard a la Comisién, a mds
tardar el 1 de enero de 2018, sobre la aplicacion del
requisito contemplado en el apartado 1. En particular, la
ABE informard a la Comisién de si se producen divergen-
cias en relacién con la aplicacién de esta obligacion a nivel

nacional.»

Explicacion

El BCE recomienda que la ABE, al informar a la Comisidn sobre la aplicacion del requisito de que las entidades mantengan en todo
momento un importe agregado suficiente de fondos propios y de pasivos admisibles, expresado porcentualmente con respecto al pasivo
total de la entidad, facilite también a la Comisién una evaluacion del efecto que dicho requisito puede tener para las entidades.

19* modificacion
Articulo 61, apartado 2

«Toda suspension en virtud del apartado 1 no se aplicard a
depdsitos admisibles segin el sentido de la Directiva
94/19/CE.»

«Toda suspension en virtud del apartado 1 no se aplicard a:

a) depositos admisibles segin el sentido de la Directiva
94/19/CE;

b) los créditos admisibles en el sentido de la Directiva
97/9/CE;

c) las 6rdenes de transferencia, segin se definen en el
articulo 2, letra i) de la Directiva 98/26/CE y cursa-
das al sistema en virtud del articulo 3 de la Direc-
tiva 98/26/CE;

d) las garantias, segiin se definen en el articulo 2, letra
m) de la Directiva 98/26/CE.»

Explicacion

El BCE apoya la propuesta de que las autoridades de resolucion tengan competencia para suspender determinadas obligaciones (2°).El
BCE apoya también que estas facultades no se apliquen a los depdsitos admisibles. Pero propone que estas facultades tampoco se
apliquen a los créditos indemnizables en virtud de un sistema de indemnizacion de los inversores en el sentido de la Directiva
97/9/CE. El BCE sefiala ademds que la Directiva 98/26/CE protege la firmeza de la liquidacion en los sistemas de pagos y de
liquidacién de valores y la exigibilidad de las garantias, incluidos todos los medios que un participante en un sistema de pagos o
liquidacién pone a disposicién de otros participantes para garantizar los derechos y obligaciones en relacién con ese sistema, al objeto
de reducir el riesgo sistémico (2%). A este respecto, el BCE sefiala que esta proteccién se aplica a las entidades de contrapartida central,
ya que dichas entidades deben ser notificadas como sistema con arreglo a la Directiva 98/26/CE (¥). Ademds, la Directiva
98/26/CE se aplica también a las garantias prestadas en relacion con operaciones de los bancos centrales de los Estados miembros,
incluidas las operaciones de politica monetaria (*). La modificacién propuesta pretende garantizar que la Directiva 98/26/CE siga
siendo aplicable. Véase también la 20° modificacion.

20 modificacion

Articulo 62, apartado 2

«Las autoridades de resolucién no ejercerdn la competencia

«Las autoridades de resolucidn no ejercerdn la competencia
contemplada en el apartado 1 respecto a la garantia de una f

contemplada en el apartado 1 respecto a lagarantia-deuna
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contraparte central por los activos pignorados por la enti-
dad objeto de resolucién en concepto de cobertura o ga-
rantia.»

articulo 2,

rantia las garantias segin se definen en el
letra m) de la Directiva 98/26/CE.»

Explicacién

Véase la explicacion a la 19% modificacion.

21° modificacién

Articulo 66, apartado 3, letra c)

«La valoracion se ajustard a las disposiciones y la metodo-
logia establecidas en el articulo 30, apartados (1) a (5), y
debera:

a) suponer que a la entidad que ha sido objeto de trans-
ferencia parcial, depreciacion o conversiéon se hubieran
aplicado procedimientos de insolvencia ordinarios inme-
diatamente antes de la transferencia, depreciacién o con-
version;

b) suponer que la transferencia o transferencias parciales de
derechos, activos o pasivos, o la depreciacion o conver-
sién no se han realizado;

¢) descartar cualquier concesién de ayuda ptiblica extraor-
dinaria a la entidad.»

«La valoracién se ajustard a las disposiciones y la metodo-
logfa establecidas en el articulo 30, apartados (1) a (5), y
deberi:

a) suponer que a la entidad que ha sido objeto de trans-
ferencia parcial, depreciacion o conversién se hubieran
aplicado procedimientos de insolvencia ordinarios inme-
diatamente antes de la transferencia, depreciacién o con-
version;

=

suponer que la transferencia o transferencias parciales
de derechos, activos o pasivos, o la depreciacién o con-
version no se han realizado;

descartar cualquier concesién efectiva o esperada de
ayuda publica extraordinaria y cualquier ayuda en
forma de provision urgente de liquidez del banco
central a la entidad.»

o

Explicacion

Véase la explicacién a la 12* modificacion.

22 modificacién
Articulo 72

«Transferencias parciales: proteccién de los sistemas de negocia-
cién, compensacion y liquidacién

1. Los Estados miembros se asegurardn de que la trans-
ferencia, la cancelaciéon o la modificacién no afecten al
funcionamiento o a las normas de los sistemas cubiertos
por la Directiva 98/26/CE, cuando la autoridad de resolu-
cién:

a) transfiera parte pero no todos los activos, los derechos o
los pasivos de una entidad a otra entidad;

b) utilice las competencias contempladas en el articulo 57
para cancelar o modificar las condiciones de un con-
trato del que sea parte la entidad objeto de resolucién, o
para sustituir como parte a un receptor.

2. En particular, la transferencia, cancelacién o modifi-
cacién no podrd revocar una orden de transferencia infrin-
giendo el articulo 5 de la Directiva 98/26/CE; ni podrd
modificar o anular la exigibilidad de las 6rdenes de trans-
ferencia o las compensaciones por «etting», de

Fransferencias—pariales—pProteccion de los sistemas de negocia-

cién, compensacién y liquidacién

1. Los Estados miembros se asegurardn de que la—trass-
fereneiata—eaneelacibéno-la-modificacién la aplicacién de
un instrumento de resolucion no afecten—alfunciona-
miento-o-a-las-normas-de-Jos sistemas-cubiertos por a la
aplicacion de la Directiva 98/26/CE, enandota—autoridad

2. En particular, & una transferencia, cancelacion o mo-
dificacién no podrd revocar una orden de transferencia
infringiendo el articulo 5 de la Directiva 98/26/CE; ni po-
drd modificar o anular la exigibilidad de las 6rdenes de
transferencia o las compensaciones por “netting”, de
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conformidad con los articulos 3 y 5 de la Directiva
98/26/CE, ni tampoco la utilizacién de fondos, valores o
instrumentos de crédito, de conformidad con su articulo 4,
ni la proteccion de la garantia constituida, de conformidad
con su articulo 9.»

conformidad con los articulos 3 y 5 de la Directiva
98/26/CE, ni tampoco la utilizacién de fondos, valores o
instrumentos de crédito, de conformidad con su articulo 4,
ni la proteccién de la garantia constituida, de conformidad
con su articulo 9.»

Explicacion

La reduccién del riesgo sistémico requiere en particular la firmeza de la liquidacion y la exigibilidad de las garantias. Por tanto, la
Directiva 98/26/CE debe ser considerada como una lex specialis que no se ve afectada por la directiva propuesta.

23% modificacién

Articulo 74, apartado 3

«Cuando una autoridad competente considere que, en rela-
cién con una entidad, se cumplen las condiciones sefialadas
en el articulo 27, apartado 1, letras a) y b), lo comunicard
sin demora a las autoridades siguientes:

a) a la autoridad de resolucion de dicha entidad, si ambas
autoridades son diferentes;

b) al banco central, si es una entidad diferente;

¢) cuando proceda, a la autoridad de resolucién a nivel de
grupo;

d) a los ministerios competentes;

e) si la entidad es objeto de supervisién consolidada con
arreglo al Titulo V, capitulo 4, seccién 1 de la Directiva
2006/48/CE, al supervisor en base consolidada.»

“Cuando una autoridad competente considere que, en rela-
cién con una entidad, se cumplen las condiciones sefialadas
en el articulo 27, apartado 1, letras a) y b), lo comunicard
sin demora a las autoridades siguientes:

a) a la autoridad de resolucion de dicha entidad, si ambas
autoridades son diferentes;

b) al banco central, si es una entidad diferente;

¢) cuando proceda, a la autoridad de resolucion a nivel de
grupo;

d) a los ministerios competentes;

e) si la entidad es objeto de supervision consolidada con
arreglo al Titulo V, capitulo 4, seccién 1 de la Directiva
2006/48/CE, al supervisor en base consolidada;

f) si la entidad es una de las definidas en el articulo 2,
letra b), de la Directiva 98/26/CE, a la Comision, el
BCE, la AEVM, la AESP), la ABE y los operadores de
los sistemas en los que participe;

g) si la entidad es considerada importante desde el
punto de vista sistémico, a la JERS y las autoridades
macroprudenciales.»

Explicacion

La experiencia en el funcionamiento de las infraestructuras financieras durante la crisis ha puesto de manifiesto, entre otras cosas,
lagunas en los procedimientos de notificacion (2%) a los sistemas definidos en el articulo 2, letra a) de la Directiva 98/26/CE. La
modificacién propuesta pretende garantizar que el BCE, las agencias de supervision europeas, la Comisién y, cuando proceda, la JERS
y las autoridades macroprudenciales, como partes interesadas relevantes a efectos de la Directiva 98/26/CE, sean informadas de que
se cumplen los puntos expuestos en las letras a) y b) del apartado 1 del articulo 27 de la directiva propuesta. Dicha notificacién
serviria como una alerta temprana de que se pueden iniciar procedimientos de insolvencia respecto a un participante de un sistema en
concreto. Los bancos centrales tienen responsabilidades relativas a la supervision macroprudencial y la estabilidad financiera, y gran
experiencia en los mercados financieros. A este respecto, deberian estar involucrados en el proceso de resolucidn, contribuyendo a la
consecucion de los objetivos de resolucion al tiempo que minimizan los riesgos de efectos negativos no buscados sobre el desempefio de
las funciones de banca central y sobre el funcionamiento de los sistemas de pago y liquidacion. En este sentido, los bancos centrales
pueden desempefiar una funcin muy importante al valorar los planes de rescate y resolucion, y en la evaluacion que da lugar a la
utilizacién de las competencias de resolucién. Los bancos centrales también pueden colaborar en la valoracion de las posibles acciones
de la autoridad de resolucién, dado que uno de los principales objetivos es evitar las perturbaciones sistémicas (3°). Por tanto, el BCE
considera necesario que los Estados miembros garanticen que, cuando el banco central no sea la autoridad de resolucion, la autoridad
competente y la autoridad de resolucion intercambien informacion de modo adecuado con el banco central. A este respecto, este
articulo es un paso en la direccion correcta, pero es necesario compartir mds informacion y mejorar la colaboracion.

24% modificacién

Articulo 76, apartado 1

«1.  Los requisitos de secreto profesional obligardn a las | «I.
siguientes personas:

Los requisitos de secreto profesional obligardn a las
siguientes personas:
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a) las autoridades de resolucion;

b) las autoridades competentes y la ABE;

¢) los ministerios competentes;

d) los empleados y antiguos empleados de las autoridades
mencionadas en las letras a) y b);

e) los administradores especiales designados de conformi-
dad con el articulo 24;

f) los posibles adquirentes con los que tomen contacto las
autoridades competentes o a los que recurran las auto-
ridades resolucién, independientemente de si tal contacto
0 recurso se toma como paso previo a un recurso al
instrumento de venta de las actividades, y sin tener en
cuenta si resulta en una adquisicion;

g) los auditores, contables, asesores juridicos y profesiona-
les, evaluadores y demds expertos que actden por cuenta
de las autoridades de resolucién o de los posibles ad-
quirentes mencionados en la letra f);

h) los organismos que administren los sistemas de garantia
de depdsitos;

—
=

los bancos centrales y otras autoridades involucradas en
el proceso de resolucion;

j) cualesquiera otras personas que presten o hayan prestado
servicios a las autoridades de resolucién.»

a) las autoridades de resolucion;

b) las autoridades competentes y la ABE;

¢) los ministerios competentes;

d) los empleados y antiguos empleados de las autoridades
mencionadas en las letras a) y b);

e) los administradores especiales designados de conformi-
dad con el articulo 24;

f) los posibles adquirentes con los que tomen contacto las
autoridades competentes o a los que recurran las auto-
ridades resolucion, independientemente de si tal contacto
0 recurso se toma como paso previo a un recurso al
instrumento de venta de las actividades, y sin tener en
cuenta si resulta en una adquisicion;

g) los auditores, contables, asesores juridicos y profesiona-
les, evaluadores y demds expertos que actlien por cuenta
de las autoridades de resolucién o de los posibles ad-
quirentes mencionados en la letra f);

h) los organismos que administren los sistemas de garantia
de depésitos;

i) los bancos centrales y otras autoridades involucradas en
el proceso de resolucion;

j) la direccién nombrada por la autoridad de resolu-
ci6én para una entidad puente, una entidad de gestion
de activos u otro mecanismo de resolucién;

k) cualesquiera otras personas que presten o hayan pres-
tado servicios a las autoridades de resoluciéon.»

Explicacién

El BCE considera que la direccién de las entidades de resolucién creadas mediante la aplicacién de instrumentos de resolucion deberia
estar también sujeta a los requisitos de secreto profesional. El articulo 2, apartado 24, contiene una definicion de direccion.

25* modificacion

Articulo 80, apartado 8

«Las autoridades de resolucion a nivel de grupo no podrin
instituir colegios de autoridades de resolucién si otros gru-
pos o colegios desempefian las mismas funciones y realizan
los mismos cometidos especificados en el presente articulo,
siempre que se ajusten a todas las condiciones y procedi-
mientos fijados en la presente seccién. En ese caso, toda
referencia a los colegios de autoridades de resolucién de la
presente Directiva se considerard hecha a tales grupos o
colegios.»

«Las autoridades de resolucién a nivel de grupo no pedran
estardn obligadas a instituir colegios de autoridades de
resolucion si otros grupos o colegios desempefian las mis-
mas funciones y realizan los mismos cometidos especifica-
dos en el presente articulo, siempre que se ajusten a todas
las condiciones y procedimientos fijados en la presente
seccion. En ese caso, toda referencia a los colegios de
autoridades de resolucién de la presente Directiva se con-
siderard hecha a tales grupos o colegios.»
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Explicacion

La modificacion propuesta pretende aclarar que las autoridades de resolucién a nivel de grupo no estardn obligadas a instituir colegios

de autoridades de resolucion.

26* modificacién

Articulo 86, apartado 1

«Tras consultar las autoridades nacionales de resolucion, la
ABE rehusara reconocer, de conformidad con el articulo 85,
apartado 2, los procedimientos de resolucién de terceros
paises, cuando considere que:

a) los procedimientos de resolucién del tercer pais tendrian
un efecto perjudicial sobre la estabilidad financiera del
Estado miembro donde estd basada la autoridad de re-
solucion, o influirian adversamente en la estabilidad fi-
nanciera de otro Estado miembro;

=

que la accién de resolucion independiente con arreglo al
articulo 87 en relacién con una sucursal nacional sea
necesaria para lograr uno o varios objetivos de resolu-
cion;

) que los acreedores y, en especial, los depositantes que
estén situados o puedan recibir pagos en un Estado
miembro, no recibirfan un trato igual que los acreedores
de un tercer pais si se sometieran a procedimientos de
resolucién de dicho tercer pais.»

«Tras consultar las autoridades nacionales de resolucion, la
ABE rehusara reconocer, de conformidad con el articulo 85,
apartado 2, los procedimientos de resolucién de terceros
paises, cuando considere que:

a) los procedimientos de resolucién del tercer pais tendrian
un efecto perjudicial sobre la estabilidad financiera del
Estado miembro donde estd basada la autoridad de re-
solucion, o influirian adversamente en la estabilidad fi-
nanciera de otro Estado miembro;

=

que la accién de resolucién independiente con arreglo al
articulo 87 en relaciéon con una sucursal nacional sea
necesaria para lograr uno o varios objetivos de resolu-
cién.

Tras consultar a las autoridades nacionales de resolu-
cién, la ABE podrd no reconocer, de conformidad con
el articulo 85, apartado 2, los procedimientos de reso-
lucién de terceros paises, cuando considere € que los
acreedores y, en especial, los depositantes que estén situa-
dos o puedan recibir pagos en un Estado miembro, no
recibirfan un trato igual que los acreedores de un tercer
pais si se sometieran a procedimientos de resolucién de
dicho tercer pais.»

Explicacion

Aunque es consciente de que los procedimientos de resolucidn de terceros paises no deberian tener un efecto perjudicial sobre la
estabilidad financiera del Estado miembro ni sobre los objetivos de resolucidn, el BCE propone la posibilidad de que la ABE rehiise
reconocer procedimientos de resolucién si los acreedores no van a recibir un trato equitativo.

27 modificacion

Articulo 96

«Los Estados miembros velardn por que, en caso de que los
importes recaudados de conformidad con el articulo 94 no
sean suficientes para cubrir las pérdidas, los costes u otros
gastos ocasionados por la utilizacién de los mecanismos de
financiacién y de que las contribuciones extraordinarias
previstas en el articulo 95 no estén disponibles de forma
inmediata, los mecanismos de financiacién de su jurisdic-
cién estén habilitados para contraer empréstitos u otras
formas de apoyo procedente de entidades financieras, del
banco central o de otros terceros.»

«Los Estados miembros velardn por que, en caso de que los
importes recaudados de conformidad con el articulo 94 no
sean suficientes para cubrir las pérdidas, los costes u otros
gastos ocasionados por la utilizacién de los mecanismos de
financiacion y de que las contribuciones extraordinarias
previstas en el articulo 95 no estén disponibles de forma
inmediata, los mecanismos de financiacién de su jurisdic-
cién estén habilitados para contraer empréstitos u otras
formas de apoyo procedente de entidades financieras—éel
o de otros terceros.»

Explicacion

La modificacién propuesta pretende aclarar que los mecanismos de financiacién no deben depender de empréstitos u otras formas de
apoyo del SEBC (*"). La prohibicién de financiacion monetaria recogida en el Tratado impone restricciones juridicas a las operaciones
de inyeccién de liquidez del banco central a entidades de crédito. Ademds, los bancos centrales deciden de modo independiente y a su
sola discrecion sobre la provision de liquidez del banco central, incluida la provision urgente de liquidez, a las entidades de crédito
solventes dentro de los limites impuestos por la prohibicion de financiacion monetaria (>2).
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28* modificacion

Articulo 98, apartado 3

«Entre las formas de financiacion a que se hace referencia
en el apartado 2, podrdn figurar:

a) contribuciones de los mecanismos nacionales de finan-
ciacién de las entidades que forman parte del grupo;

b) empréstitos u otras formas de apoyo procedente de las
entidades financieras o del banco central.»

«Entre las formas de financiacion a que se hace referencia
en el apartado 2, podrin figurar:

a) contribuciones de los mecanismos nacionales de finan-
ciacién de las entidades que forman parte del grupo;

b) empréstitos u otras formas de apoyo procedente de las
entidades financieras e-del-baneo—eentral.»

Explicacién

Véase la explicacion a la 27 modificacidn.

29 modificacion

Articulo 98, apartado 5

«A efectos del presente articulo, los Estados miembros se
asegurardn de que los mecanismos de financiacion de
grupo estén habilitados, en las condiciones establecidas en
el articulo 96, para contraer empréstitos u otras formas de
apoyo procedente de entidades financieras, del banco cen-
tral o de otros terceros, hasta constituir la suma total re-
querida para financiar la resolucién del grupo, de confor-
midad con el plan de financiacion a que se refiere el apar-
tado 2.»

«A efectos del presente articulo, los Estados miembros se
asegurardn de que los mecanismos de financiacién de
grupo estén habilitados, en las condiciones establecidas
en el articulo 96, para contraer empréstitos u otras formas
de apoyo procedente de entidades financieras;—del-basnee
eentral 0 de otros terceros, hasta constituir la suma total
requerida para financiar la resolucion del grupo, de confor-
midad con el plan de financiacién a que se refiere el apar-
tado 2.

Explicacion

Véase la explicacion a la 27% modificacion.

30* modificacion
Articulo 99

«1.  Los Estados miembros velardn por que, cuando las
autoridades de resoluciéon emprendan una accioén de reso-
lucién, y siempre que esta accién garantice a los deposi-
tantes la continuidad del acceso a sus depdsitos, el sistema
de garantia de depdsitos al que esté afiliada la entidad se
haga responsable, hasta una cantidad igual a los depdsitos
cubiertos, de las pérdidas que habria tenido que soportar si
la entidad hubiera sido liquidada de acuerdo con los pro-
cedimientos de insolvencia ordinarios.

2. Los Estados miembros se asegurardn de que, con
arreglo a la legislacion nacional aplicable a los procedi-
mientos de insolvencia ordinarios, los sistemas de garantia
de depdsitos se consideren del mismo rango que los crédi-
tos no preferentes y no garantizados.

«1.  Los Estados miembros velardn por que, cuando las
autoridades de resolucién emprendan una accién de reso-

lucién respecto a una entidad de crédito, ysiempre—gue

acceso-a-sus—depésitos; el sistema de garantia de depdsitos
al que esté afiliada la entidad se-haga—respensable contri-
buya a la financiacién de la accién de resolucién y que
esa accion garantice a los depositantes la continuidad
del acceso a sus depésitos. El sistema de garantia de
depésitos se hard responsable de las pérdidas hasta una
cantidad igual a los depdsitos cubiertos, pero no se le
pedird que soporte mds de lo que habria tenido que
soportar si la entidad hubiera sido liquidada de acuerdo
con los procedimientos de insolvencia ordinarios.

2 Les—Estades—miembros—se—asegurardn—de—que—con
| Lo teoislacid ronal_anheable_a_l L
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3. Los Estados miembros velardn por que la determina-
cién del importe de que se haga responsable el sistema de
garantfa de depdsitos con arreglo a lo dispuesto en el
apartado 1 de este articulo se ajuste a las condiciones
establecidas en el articulo 30, apartado 2.

4. La contribucién del sistema de garantia de depdsitos a
efectos de lo dispuesto en el apartado 1 se hard en efectivo.

3: 2. Los Estados miembros velardn por que la determi-
nacion del importe de que se haga responsable el sistema
de garantfa de depdsitos con arreglo a lo dispuesto en el
apartado 1 de este articulo se ajuste a las condiciones
establecidas en el articulo 30, apartado 2.

4- 3. La contribucién del sistema de garantia de depdsi-
tos a efectos de lo dispuesto en el apartado 1 se hard en
efectivo.

[...]»

Explicacion

La modificacion propuesta pretende aclarar la base juridica en virtud de la cual el sistema de garantia de depdsitos debe hacerse
responsable de las pérdidas en caso de que la entidad sea liquidada en lugar de sujeta a resolucion. En segundo lugar, conforme a la
Directiva 94/19/CE, solo las entidades de crédito pueden estar afiliadas a un sistema de garantia de depdsitos.

La propuesta de eliminacion del segundo apartado del articulo 99 estd relacionada con la propuesta de establecer una norma que
otorgue preferencia a los depositantes. Véase también la 11% modificacién.

(") El texto en negrita indica las novedades que propone el BCE. El texto tachado es lo que el BCE propone suprimir.

(%) El SEBC proporciona crédito intradia a entidades de crédito y empresas de inversion establecidas en el Espacio Econémico Europeo,
asi como a una serie limitada de otro tipo de entidades. Véase en particular el Anexo III de la Orientacién BCE[2007/2, de 26 de abril
de 2007, sobre el sistema automatizado transeuropeo de transferencia urgente para la liquidacién bruta en tiempo real (TARGET2)
(DO L 237 de 8.9.2007, p. 1). Ademds, el SEBC provee liquidez en el marco de la politica monetaria. Véanse los capitulos 3 y 4 del
Anexo I a la Orientacion BCE[2011/14, de 20 de septiembre de 2011, sobre los instrumentos y procedimientos de la politica
monetaria del Eurosistema (DO L 331 de 14.12.2011, p. 1).

(%) Véase el Informe Anual del BCE de 1999, p. 104, y el Informe de Estabilidad Financiera del BCE de diciembre de 2006, p. 172.

(*) Véase el Informe de Convergencia del BCE de 2012, p. 29.

(°) Véase la aportacién del SEBC a la consulta publica de la Comisién sobre los datos técnicos de un posible marco de la UE para el
rescate y resolucién de entidades bancarias (ESCB contribution to the EC's public consultation on the technical details of a possible EU

framework for bank recovery and resolution), de mayo de 2011, p. 4 y 5.

(%) Véase el apartado 6.3 del Dictamen del BCE CON/2010/83, y el apartado 4 del Dictamen del BCE CON/2011/103.

(7) Véase el articulo 3, apartado 3, de la directiva propuesta.

(%) Véase, en lo que concierne al SEBC, el articulo 127, apartado 5, del Tratado, asi como el articulo 3, apartado 3, de los Estatutos del

Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo.

Articulo 123 del Tratado. Véase el Informe de Convergencia del BCE de 2012, p. 29.

Véase la nota a pie de pagina 9.

Considerando 35 de la directiva propuesta.

Véase también a este respecto la Comunicacion de la Comision: «La recapitalizacion de las instituciones financieras en la crisis

financiera actual: limitacién de las ayudas al minimo necesario y salvaguardias contra los falseamientos indebidos de la competencia»

(DO C 10 de 15.1.2009, p. 2).

(%) La condicion de acreedor preferente del sistema de garantia de depdsitos se establece en el articulo 94, apartado 1, de la Ley de
insolvencias bancarias (Darjaven vestnik n°® 92, 27.9.2002).

(') La condicion de acreedor preferente se establece en el articulo 4, apartado 16, de la Ley 3746/2009, que transpone la Directiva
2005/14/CE relativa al seguro de responsabilidad civil derivada de la circulacién de vehiculos automdviles y la Directiva 2005/68/EC
sobre el reaseguro y otras disposiciones (FEK A 27, 16.2.2009). El articulo 13a(4) establece la categoria del sistema de garantia de
depositos.

(%) Ley de 5 de octubre de 1995 sobre entidades de crédito [LV 163(446), 24.10.1995]. El articulo 192(1) introdujo una categoria
preferente para los depositantes cubiertos el 21 de mayo de 1998.

(*%) Ley CXII de 1996 sobre entidades de crédito y entidades financieras (Magyar Kozliny 1996/109, 12.12.1996), y en particular el
Capitulo XV de la Ley que regula el sistema de garantia de depésitos. La condicion preferente de todos los créditos de los depésitos, y
no solamente de los garantizados, viene establecida en el articulo 183(1) de la Ley.

(17) Véase el articulo 166-A de la version consolidada del Decreto Ley nim. 298/92, de 31 de diciembre de 1992, sobre el régimen
general de las entidades de crédito y sociedades financieras (D.R. n° 30, 1, 10.2.2012).

(*%) La Orden Gubernamental nim. 10/2004 sobre los procedimientos para la reorganizacion judicial y quiebra de entidades de crédito,
con sus enmiendas y suplementos posteriores, y en particular su articulo 38, conceden un derecho preferente, una vez se hayan
liquidado los gastos relativos al procedimientos concursal, a los créditos derivados de los depdsitos garantizados, incluidos los créditos
del sistema de garantia de depdsitos derivadas de los pagos abonados a los depositantes cubiertos (Monitorul Oficial al Romdniei,
primera parte, nim. 84, 30.1.2004).

(*%) Véase el Dictamen del BCE CON/2011/83.

(2%) Véase el Informe Anual del BCE de 1999, p. 104, y el Informe de Estabilidad Financiera del BCE de diciembre de 2006, p. 172.

(21) Véase el articulo 31, apartado 7, de la directiva propuesta.

(2

*)
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22) Véanse los articulos 26 y 29 de la directiva propuesta.

23) Véase el considerando 28 de la directiva propuesta.

24) Directiva 98/26/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de mayo de 1998, sobre la firmeza de la liquidacién en los sistemas
de pagos y de liquidacién de valores (DO L 166 de 11.6.1998, p. 45).

(*%) Véase también la aportacion del SEBC a la consulta piiblica de la Comisién sobre los datos técnicos de un posible marco de la UE
para el rescate y resolucion de entidades bancarias, de mayo de 2011.

(%6) Véase el considerando 9.

(¥) Véase el articulo 17, apartado 4, del Reglamento (UE) n® 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio de 2012,
relativo a los derivados extraburstiles, las entidades de contrapartida central y los registros de operaciones (DO L 201 de 27.7.2012,

p. 1).
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(%) Véase el considerando 10.
(%) Véase el documento del BCE «Report on the lessons learned from the financial crisis with regard to the functioning of European

financial market infrastructures», de mayo de 2010.

(%% Véase también la aportacion del SEBC a la consulta piblica de la Comisién sobre los datos técnicos de un posible marco de la UE
para el rescate y resolucion de entidades bancarias, de mayo de 2011, pdg. 6, apartado 9.

(*') Véase el Dictamen del BCE CON/2011/103.

(*?) Véase la nota a pie de pdgina 9.
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