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(Actos cuya publicacion no es una condicién para su aplicabilidad)

COMISION

DECISION DE LA COMISION

de 8 de julio de 1999

relativa a una medida ejecutada por la Repiblica Federal de Alemania en favor de Westdeutsche
Landesbank Girozentrale

[notificada con el niimero C(1999) 2265]

(El texto en lengua alemana es el dnico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2000/392/CE)

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en
particular, el primer pérrafo del apartado 2 de su articulo 88,

Visto de Acuerdo sobre el Espacio Econémico Europeo y, en
particular, la letra a) del apartado 1 de su articulo 62,

Tras haber emplazado a los interesados para que presentaran
sus observaciones, de conformidad con las citadas disposicio-
nes ('), y teniendo en cuenta dichas observaciones,

Considerando lo siguiente:

I. PROCEDIMIENTO

Mediante denuncia de 23 de marzo de 1993, la Bundes-
verband deutscher Banken e.V. («BdB», asociacion de
bancos alemanes), que representa a unos 300 bancos
privados establecidos en Alemania, pidié a la Comisién
que incoara un procedimiento con arreglo al articulo
226 del Tratado CE contra la Reptiblica Federal de Ale-
mania. La asociacién alegaba que el Bundesaufsichtsamt
fur das Kreditwesen (<BAKred», organismo publico de
supervision de entidades de crédito) habia contravenido
el apartado 1 del articulo 4 de la Directiva 89/299/CEE
del Consejo, de 17 de abril de 1989, relativa a los fon-
dos propios de las entidades de crédito (%) (Directiva de
fondos propios), cuya Gtlima modificacién la constituye
el Acta de adhesion de Austria, de Finlandia y de Suecia,
al reconocer como fondos propios del Westdeutsche
Landesbank Girozentrale («WestLB») los activos del
Wohnungsbauforderungsanstalt des Landes Nordrhein-
Westfalen («Wfa», instituto de fomento de la vivienda del
Estado federado de Renania del Norte-Westfalia), que se
habia fusionado con el WestLB.

(') DO C 140 de 5.5.1998, p. 9.
() DO L 124 de 5.5.1989, p. 16.

)

Mediante carta de 31 de mayo de 1994, la BdB informé
a la Direccién General IV, responsable de competencia,
de la cesion de activos, operacidon que, a su entender,
constituia un falseamiento de la competencia en favor
del WestLB. El 21 de diciembre de 1994, la BdB pre-
sentd una denuncia formal y pidi6 a la Comisién que
incoara un procedimiento conforme al apartado 2 del
articulo 88 del Tratado CE contra la Republica Federal
de Alemania. Diez bancos se adhirieron, en febrero y
marzo de 1995 y en diciembre de 1996, a la denuncia
presentada por su asociacion.

Para poder determinar si la cesién de activos constituia
una ayuda estatal, la Comisién solicit6 informacién adi-
cional a las autoridades alemanas mediante cartas de 12
de enero, 9 de febrero, 10 de noviembre y 13 de
diciembre de 1993, asi como de 16 de enero de 1996.
Dicha informacién adicional le fue facilitada por cartas
de 9 de febrero y 16 de marzo de 1993, 8 de marzo de
1994, 12 de abril y 26 de abril de 1996 y 14 de enero
de 1997. También se recibieron cartas y documentacion
de diversos interesados. Los representantes de la Comi-
sién se reunieron con representantes de las autoridades
alemanas, del WestLB y de las demds entidades bancarias
de los Estados federados, asi como con los denunciantes,
los dias 7 de julio, 27 de julio y 3 de agosto de 1994,
18 de enero, 2 de marzo, 20 de abril, 29 de mayo, 27
de junio, 23 de agosto, 9 de octubre y 24 de octubre de
1995, 14 de febrero, 11 de marzo, 20 de junio de 1996
y 17 de enero y 17 de junio de 1997.

Tras este intercambio de informacién, la Comisién
estimé necesario incoar el procedimiento establecido en
el apartado 2 del articulo 88 del Tratado CE, y el 1 de
octubre de 1997 adopt6 la decisién correspondiente. En
la incoacién del procedimiento llegaba a la conclusion
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de que la medida en cuestién podia constituir una ayuda
seglin lo dispuesto en el apartado 1 del articulo 87 del
Tratado CE y de que necesitaba informacién adicional
para examinar todo el proceso. Fundamentalmente
estaba interesada en obtener datos sobre los aspectos
siguientes: las medidas con las que el Estado federado de
Renania del Norte-Westfalia (en adelante, «el Estado
federado») se asegura una participacién adecuada en los
beneficios adicionales que el WestLB puede obtener a
raiz de la ampliacion de capital; las repercusiones de la
falta de liquidez del capital cedido; los efectos de la cir-
cunstancia de que no haya aumentado la influencia del
Estado federado en el WestLB; las repercusiones del
cardcter preferente de la remuneracién fija y de otros
posibles factores en la determinacién de una remunera-
cién adecuada; el importe del capital del Wfa destinado
a garantizar las actividades del WestLB, sobre la cantidad
que excede de dicho importe y que fue consignada en el
balance del WestLB; las exenciones fiscales; la condona-
ciéon de obligaciones; la rentabilidad del WestLB y las
presuntas sinergias.

En la denuncia se remitia a medidas financieras similares
en los Estados federados de Baja Sajonia, Berlin, Schles-
wig-Holstein, Hamburgo y Baviera en favor del Nord-
deutsche Landesbank, del Landesbank Berlin, del Landes-
bank Schleswig-Holstein, del Hamburger Landesbank y
del Bayerische Landesbank, respectivamente. Dado que
la integracién del Wfa en el WestLB suponia el grueso
de la denuncia por la magnitud extraordinaria del patri-
monio transferido, la incoacién del procedimiento se
referia exclusivamente a este caso. La Comisién declard
que, sobre la base de los conocimientos reunidos en
dicho procedimiento, posteriormente examinaria las
transferencias de activos a otros bancos.

La decision sobre la incoacién del procedimiento del
apartado 2 del articulo 88 del Tratado CE fue notificada
al Gobierno alemdn por carta de 23 de octubre de
1997. Posteriormente se corrigieron algunos errores de
escasa trascendencia que se habian deslizado en dicha
decisién mediante una nueva decision de la Comision de
3 de diciembre de 1997, remitida al Gobierno alemén
por carta de 22 de diciembre de 1997.

Mediante escritos de 7 y 25 de noviembre y 2 de
diciembre de 1997 se acordé la supresién de datos con-
fidenciales con vistas a la publicacién. Tras solicitar por
carta de 19 de noviembre una prérroga para la presen-
tacién de sus observaciones y obtener la correspondiente
autorizacién mediante carta de 1 de diciembre de 1997,
el Gobierno alemdn remitié dichas observaciones por
carta de 27 de febrero de 1998.

La Comisién publicé su decision de incoar el procedi-
miento en el Diario Oficial de las Comunidades Europeas (°)
e invit6 a los interesados a que le remitieran sus obser-
vaciones. Recibi6 las observaciones del WestLB (19 de
mayo de 1998), de la Association Francaise des Banques
(26 de mayo de 1998), de la British Bankers' Association
(2 de junio de 1998) y de la BdB (4 de junio de 1998)
y, por carta de 15 de junio de 1998, las transmitié al
Gobierno alemdn para que se pronunciara al respecto.
Este remitié sus comentarios mediante escrito de 11 de
agosto de 1998, después de haber solicitado mediante
carta de 30 de junio una prérroga del plazo de res-

(®) Véase la nota 1.

(10)

(1)

12)

puesta y haber obtenido la correspondiente autorizacién
con carta de 17 de julio de 1998.

El 15 de enero y el 16 de septiembre de 1998 se cele-
braron reuniones con representantes de la BdB, y el 9
de septiembre de 1998 tuvo lugar una reunién con
representantes del WestLB. Por carta de 22 de septiem-
bre de 1998, los servicios de la Comision invitaron a las
autoridades alemanas, al WestLB y a la BdB a una reu-
nién conjunta para tratar diversos aspectos del presente
asunto. Por escrito de 30 de octubre de 1998, la BdB
remitié mayor informacién. La reunién con las tres par-
tes interesadas se celebré el 10 de noviembre de 1998.
Posteriormente, mediante carta de 16 de noviembre de
1998, los servicios de la Comision solicitaron informa-
cién y documentacion adicional a las autoridades alema-
nas y a la BdB.

La BdB presenté la informacién solicitada mediante
carta de 14 de enero de 1999, tras haber pedido el 1 de
diciembre de 1998 una prérroga del plazo para respon-
der y haber obtenido la autorizacién correspondiente el
15 de diciembre de 1998. Las autoridades alemanas
remitieron determinadas informaciones en dos escritos
con fecha de 15 de enero de 1999, después de haber
solicitado el 30 de noviembre una prérroga del plazo
para responder y haber obtenido la autorizacién corres-
pondiente mediante carta de 15 de diciembre de 1998.
Tal informacion fue completada mediante escrito de 7
de abril de 1999.

Como las autoridades alemanas no querfan facilitar
determinados datos a la Comisién, ésta ordend la pre-
sentacién de dicha informacién mediante una decision
de 3 de marzo de 1999. La decisién fue comunicada al
Gobierno alemdn por carta de 24 de marzo de 1999. El
Gobierno alemdn dio cumplimiento a lo ordenado por
carta de 22 de abril de 1999, tras solicitar el 8 de abril
una prérroga del plazo para responder y obtener la
autorizacién correspondiente mediante carta de 14 de
abril de 1999.

La Comisién encargd la elaboracion de un estudio inde-
pendiente para determinar cudl es la remuneracién ade-
cuada que el Estado federado de Renania del Norte-Wes-
tfalia deberfa solicitar por la cesién de patrimonio del
Wfa al WestLB. La empresa consultora a la que se
encargé el estudio también participé en la reunién con
las tres partes interesadas de 10 de noviembre de 1998.

1. DESCRIPCION DETALLADA DE LA MEDIDA

1. Westdeutsche Landesbank Girozentrale

El WestLB, banco en el que se integré el Wfa, es una
entidad de derecho ptiblico con arreglo a la legislacién
de Renania del Norte-Westfalia (*). La ley impone tres
cometidos a este banco:

— acttia como banco central para las cajas de ahorros
locales de Renania del Norte-Westfalia, las cuales
son juridica y econdémicamente independientes. En

(* Articulos 36 a 46 de la Ley de Renania del Norte-Westfalia sobre
las cajas de ahoros, asi como sobre la cdmara de compensacién y
las confederaciones de cajas de ahoros y entidades de giro (Nor-
drheinwestfilisches Gesetz iiber die Sparkassen sowie iiber die
Girozentrale und Sparkassen- und Giroverbinde).



23.6.2000

Diario Oficial de las Comunidades Europeas

L 150/3

(15)

(16)

17)

esta funcion, el WestLB vela por la compensacion de
la liquidez de las cajas de ahoros y presta servicios
suprarregionales. Desde el 17 de julio de 1992, el
WestLB también actiia, en virtud de un acuerdo con-
tractual, como entidad central de las cajas de aho-
rros del Estado federado de Brandeburgo,

— como banco estatal, emite titulos de deuda y ejecuta
operaciones financieras por cuenta de sus propieta-
rios publicos,

— c¢jerce actividades bancarias generales.

Sin perjuicio de estas disposiciones particulares del Dere-
cho regional, el WestLB estd sujeto a la supervision ban-
caria en virtud de la Ley bancaria alemana (Kreditwesen-
gesetz).

El WestLB es de propiedad publica al 100 %. La mayor
parte del capital nominal es propiedad del Estado fede-
rado de Renania del Norte-Westfalia (43,2 %). Los demds
propietarios son las mancomunidades de municipios de
Renania y Westfalen-Lippe (Landschaftsverbinde Rhein-
land und Westfalen-Lippe), con sendas participaciones
del 11,7 %, asi como las confederaciones de cajas de
ahoros y entidades de giro de Renania y Westfalen-Lippe
(Rheinischer und Westfilisch-Lippischer Sparkassen- und
Girovrband), con sendas participaciones del 16,7 %. Este
reparto de participaciones en el momento de la cesion
se mantiene inalterado en la actualidad.

Los propietarios publicos responden por el WestLB, en
tanto que entidad de Derecho piiblico, en el marco de
una responsabilidad institucional (Anstaltslast) y de una
responsabilidad de garantes (Gewihrtrigerhaftung). La
responsabilidad institucional significa que los propieta-
rios del WestLB estan obligados a garantizar la base eco-
némica y la capacidad de funcionamiento de la entidad
durante toda su existencia. Esta garantia no implica una
responsabilidad de los propietarios frente a los acree-
dores del banco, sino que regula meramente las relacio-
nes entre las autoridades y el banco. En cuanto a la res-
ponsabilidad de garantes, los propietarios responden de
todas las obligaciones del banco en la medida en que no
puedan ser satisfechas con los activos de éste. El garante
responde frente a los acreedores del banco. Ninguna de
estas dos garantias estd limitada en el tiempo o en su
alcance.

En su origen, el WestLB era una entidad regional dedi-
cada ante todo a complementar la actividad de las cajas
de ahorros locales, las cuales a su vez ejercian, en un
principio, una funcién eminentemente social al ofrecer
servicios financieros en dmbitos en los que el mercado
no funcionaba de manera adecuada. Sin embargo, hace
ya mucho tiempo que las cajas de ahorros se han con-
vertido en entidades de crédito que prestan servicios
universales. Lo mismo ocurre con el WestLB, que en las

(18)

(19)

(20)

(1)

dltimas décadas ha ido convirtiéndose paulatinamente
en un banco comercial independiente y, hoy por hoy, es
un competidor fuerte en los mercados bancarios alema-
nes y europeos.

En el momento de la cesiéon patrimonial, el grupo
WestLB ocupaba, por la suma de su balance, el tercer
lugar entre las entidades de crédito alemanas, detrds de
Deutsche Bank AG y Dresdner Bank AG.

El grupo WestLB presta servicios financieros a empresas
y organismos publicos (°) y es un operador importante
en los mercados de capitales internacionales, tanto por
cuenta propia como por cuenta de otros emisores de
titulos de deuda. Al igual que muchos otros bancos uni-
versales alemanes, el WestLB tiene participaciones en
entidades financieras y otras empresas. Segtin su informe
de actividad, el WestLB contaba a finales de 1991 con
establecimientos en 24 paises. Un afio después, esta cifra
ya habia alcanzado los 30, de los que 16 eran paises
europeos. A finales de 1997, el WestLB estaba represen-
tado en 35 paises de todo el mundo.

En 1997, la actividad comercial del WestLB fuera de
Alemania contribuyé con un 46 % (28 puntos porcen-
tuales en Europa) al excedente de intereses no consolida-
do, con un 48 % (41 puntos porcentuales en Europa) a
los ingresos netos no consolidados procedentes de tran-
sacciones financieras, con un 62 % (45 puntos porcen-
tuales en Europa) al excedente de provisiones no conso-
lidado y con un 68 % (60 puntos porcentuales en Euro-
pa) a otros ingresos no consolidados.

Segun la informacién contenida en su informe de activi-
dad, el WestLB poseia a finales de 1997, directa o indi-
rectamente, participaciones importantes de al menos el
10 % del capital total de las siguientes empresas no per-
tenecientes al sector financiero: Thomas Cook-Konzern
(100 %), Thomas Cook Reisebiiro (100 %), Thomas
Cook Inc. (100 %), TUI (30 %), First Reisebiiro (20 %),
First Reisebiiro Management (22 %), LTU Gruppe (34 %),
Koln-Diisseldorfer Deutsche Rheinschiffahrt (89 %),
Kaufhof Warenhaus (13 %), TA Triumph Adler (19 %),
Accumulatorenwerke Hoppecke Carl Zoellner & Sohn
(25 %), Telius  Grundstiicksverwaltungs-Gesellschaft
(20 %), Preussag (en torno al 30 %; ademds de un 10 %
en manos de Niedersachsen Holding, el el que el WestLB
tiene una participacién del 33 %), Deutsche Babcock AG
(10 %), Markische Faser (100 %), Miihl Produkt & Ser-
vice und Thiiringer Baustofthandel (25 %), ISIS Multime-
dia Net (50 %), Schuh-Union (36 %), AW-Beteiligungs
GmbH (24 %; esta empresa participa con un 10 % en
Fresenius), Kommunale Energie-Beteiligungsgesellschaft
(28 %; esta empresa participa con un 38 % en VEW),

(®) A 31 de diciembre de 1991, el 55,6 % de los créditos a largo plazo

del grupo WestLB frente a clientes eran préstamos a organismos
publicos (informe de actividad de 1991, p. 72). A 31 diciembre de
1997, el 32,9 % de los créditos totales del grupo WestLB frente a
clientes formaba parte de esta categoria de préstamos (informe de
actividad de 1997, p. 74).
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Westdeutsche Lotterie (100 %) y Westdeutsche Spielban-
ken (100 %).

Ademds, el WestLB tiene diversas participaciones impor-
tantes en el sector financiero y posee varias filiales. En
virtud de unas disposiciones legales particulares, el
WestLB estd, por lo demds, facultado —a diferencia de
los bancos privados, pero del mismo modo que otras
entidades de crédito publicas— para realizar operaciones
de crédito hipotecario y operaciones de cajas de ahorros
bajo la misma estructura organizativa que sus demds
actividades. Por esta razon, el WestLB puede contarse
entre los bancos mds universales de Alemania.

Por otra parte, el WestLB no cuenta con una densa red
de sucursales para las operaciones de sus clientes priva-
dos. En este segmento de mercado operan las cajas de
ahorros locales, para las que el WestLB actia como enti-
dad central. Esto tiene su reflejo en la estructura finan-
ciera del WestLB: las obligaciones del WestLB frente a
entidades de crédito representaban en 1997 el 38 % de

(25)

las obligaciones totales del grupo; la emision de obliga-
ciones, el 28 %; y las obligaciones frente a clientes, el
26 %. En el marco de las obligaciones frente a otras enti-
dades de crédito se ha de sefialar que las cajas de aho-
rros locales estdn legalmente obligadas a depositar sus
excedentes de liquidez en el WestLB (°). La refinancia-
cién por medio de otras entidades de crédito y de los
mercados de capitales se ve facilitada por la clasificacién
del banco con una triple A.

La rentabilidad del WestLB, medida en funcién de la
relacién porcentual entre sus beneficios antes de
impuestos y sus fondos propios a escala de todo el gru-
po, se situd en los ocho afios anteriores a la integracién
del Wfa (1984—1991) en una media del 6,6 %, como
méximo, sin que se apreciara una clara tendencia al alza.
Comparado con el nivel medio alemdn y también euro-
peo, este resultado se considera extraordinariamente

bajo.

Cuadro 1: Cifras clave de los informes de actividad del grupo WestLB.

(en millones de marcos alemanes)

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Suma del balance 178 821|205 205|230 305|274 708|332 615|378 573|428 622|470 789|603 798
Créditos frente a enti-
dades de crédito 64 485| 67 495| 69 628| 75401| 87 940|109 150(130 753|146 957(202 475
Créditos frente a clien-
tes 81756| 93595109 859|137 714|157 469|170 745|174 485|180 083|227 974
Titulos de deuda 18 560| 28243 | 31084| 40011| 60 108| 68 600| 75805| 95589(125 867
Participaciones 1516 2689 2776| 3769 4268 4949| 5141 5606 5238
Obligaciones frente a
entidades de crédito 55642 69 641| 78110| 92806(115871(129 346|157 784|169 928|228 717
Obligaciones frente a
clientes 40 045| 45221| 50305| 57 648| 79 411| 91 580| 98 425|111 306|156 048
Obligaciones emitadas | 69 964| 75317| 84550 92 295|101 803|123 231|135 760|150 645|170 002
Capital a efectos del
Derecho mercantil ale-
man 4694 5000 5012| 11057 | 11474| 12216| 12496| 12431| 13420
Otros fondos propios 500 500 500 500 4538 5203| 5312 6560| 10041
Excedente de intereses 1419 1370, 1510 1757 2961 3127 3308 3265 3724
Excedente de provisio-
nes 312 331 371 470 1528 1512 1393 1652 1993
Otros ingresos 1459 1264 1476 1754 1982 1932 1686 1457 2537

(%) Apartado 2 del articulo 4 del Reglamento para la regulacion de las
normas de funcionamiento y de las actividades de las cajas de aho-
rros de Renania del Norte-Westfalia (Verordnung zur Regelung des
Geschiftsrechts und des Betriebes der Sparkassen in Nordrhein-
Westfalen).
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(en millones de marcos alemanes)
1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997
Gastos administrativos 1460 1643 1773] 2010 3411 3390 3651 4287 4883
Otros gastos 12321 1213] 1165 1615 2065 2317 1431 1786 2023
Impuestos 154 51 192 123 514 437 637 566 620
Excedente anual 344 58 227 233 481 427 668 735 728
Beneficios del grupo 90 95 95 119 134 136 161 162 186
(26) En el cuadro anterior se observa que entre 1991 —es rado de Renania del Norte-Westfalia. Estas garantias
decir, con anterioridad a la cesion— y 1997, la suma siguen en vigor una vez realizada la cesion.
del balance del grupo WestLB aument6 hasta el 263 %. L . o
En el mismo petiodo, la suma del balance del propio (29) La .pr1nc1pal fuepte de. financiacion del fomento de la
WestLB pasé de 211 500 millones de marcos alemanes VlYlenda cra y sigue sm;ndo .el Landeswohnungsbauver-
(108 100 millones de euros) a 456 700 millones de mogen, €s d.e,cu*, el patrimonio fid Estado federadg para
marcos alemanes (233 500 millones de euros), o sea, la construccién de VlVlendflS, alimentado con los intere-
que aument6 hasta el 216 %. ses devengados po.r,los préstamos otorgados por el. Wrfa
para la construcciéon de viviendas y las aportaciones
anuales de fondos con cargo al presupuesto del Estado
. .. federado. Este patrimonio, que con arreglo al articulo
2. Wohnungsbaufo_r(!erungsanstalt (instituto de 16 de la antigua Ley de fomento de la vivienda estaba
fomento de la vivienda) exclusivamente destinado a financiar préstamos para la
construccion de viviendas, contribuy6 en un 75% a la
(27) El Wfa fue creado en 1957 y operé hasta el 31 de refinanciacién del Wfa, lo que representa 24 700 millo-
diciembre de 1991 como entidad de Derecho ptblico. nes de marcos alemanes (12 600 millones de euros) a
En tanto tal, constitufa una entidad con personalidad 31 de diciembre de 1991.
juridica propia y un cap1ta} nominal de 100 mlu‘mes de (30)  Antes de su cesion, el Wfa garantiz6 las obligaciones
marcos alemanes (50 .mlll'o nes de euros), Sl,e‘?do .el incurridas por el Estado federado de Renania del Norte-
Estado federado el propietario de todas sus participacio- Westfalia 1 f de la viviend )

. , . para el fomento de la vivienda. La garantia del
nes. En virtud del apartad.o'l del articulo 6.de la antigua Wra se fue convirtiendo, por importes equivalentes a las
Ley de.foinento de la V1Y1enda de Renania del Norte- obligaciones satisfechas anualmente por el Estado federa-
Westfalia ('), el Wia tenia el' .cometldo §xclus1vo de do, en créditos de este ultimo frente al Wfa, reducién-
fon}f:ntar la construccion de V%Vlendas. me@mnte la. con- dose asi de forma equivalente el valor del patrimonio
cesion de préstamos con un tipo de interés reducido o del Estado federado 1 truccion de viviend
o ] £ R L para la construccién de viviendas.
sin intereses. En razén de su.utlhdad pubhca,. el instituto Estas obligaciones del Wfa s6lo habrfan sido pagaderas
.estaba exento del pago del mpuesto de sociedades, dél si el instituto ya no hubiese dependido de los ingresos
impuesto sob}re .el patrimonio y del impuesto sobre acti- en concepto de intereses y de los reembolsos de los
vidades econémicas. préstamos para atender sus cometidos de utilidad puabli-

ca. A finales de 1991, esas obligaciones ascendian a
(28) Al ser el Wfa una entidad de Derecho publico, sus obli- unos 7 400 millones de marcos alemanes (3 780 millo-

gaciones estaban cubiertas por la responsabilidad institu-
cional y la responsabilidad de garante del Estado fede-

nes de euros) y no se consignaron directamente en el
balance, sino en las cuentas de orden.

(31) Cuadro 2: Cifras clave de los informes de actividad del Wfa.
(en millones de marcos alemanes)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Suma del balance 33234| 33049| 34953| 36 487| 38021| 42 365| 42 988| 44 041
Créditos frente a clientes 30721| 30661| 32313| 34367| 35991| 37 759| 38 455| 39735
Obligaciones frente a entidades de cré-
dito 4952| 5001| 6201| 6853| 7271| 8058 7593| 7737
Patrimonio del Estado federado para la
constuccién de viviendas y capital
social 23 836(24779|25768| 26896 28125|29406| 30847 | 32116

(') Wohnungsbauforderungsgesetz en la version publicada el 30 de

septiembre de 1979 (Gesetz- und Verordnungsblatt fiir das Land
Nordrhein-Westfalen, p. 630).
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(en millones de marcos alemanes)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Reservas 134 138 142 142 142 142 142 142
Préstamos reembolsados 1000{ 2000f 1000{ 1100 1200| 1300 2000| 1800
Préstamos concedidos 2000{ 2000| 2600| 2800| 3100| 3000[ 2700 3100
Ingresos en concepto de intereses 365 393 410 414 436 477 561 586
Subvencion de intereses del Estado
federado 36 0 0 25 55 78 12 0
Otros ingresos 52 35 36 47 48 43 45 39
Gastos de intereses 78 123 187 262 304 357 367 360
Otros gastos 124 106 103 103 92 115 104 108
Aportacién al patrimonio del Estado
federado para la construccién de
viviendas 248 197 156 120 143 127 147 156
Beneficios 4 4

3. Requisitos de capital con arreglo a la Directiva
sobre fondos propios y a la Directiva de solven-
cia

En virtud de la Directiva 89/647CEE del Consejo, de 18
de diciembre de 1989, sobre el coeficiente de solvencia
de las entidades de crédito (%) (Directiva de solvencia) y
de la Directiva de fondos propios, los bancos han de dis-
poner de fondos propios por un importe de al menos el
8 %(°) de sus activos ponderados en funcién de su
riesgo y de sus cuentas de orden sujetas a riesgo (19).
Estas Directivas imponfan modificaciones en la Ley ban-
caria alemana (Kreditwesengesetz), las cuales se introdu-
jeron el 1 de enero de 1992. Los nuevos requisitos
entraron en vigor el 30 de junio de 1993 (11). Hasta esa
fecha, las entidades de crédito alemanas debian disponer
de fondos propios equivalentes al 5,6 % de sus activos
ponderados en funcién de su riesgo (*3).

De ese nuevo importe minimo del 8 %, al menos la
mitad ha de consistir en «fondos propios bésicos», que
abarcan elementos del capital que han de estar a disposi-
cién de la entidad de crédito, de forma inmediata y sin
restricciones, para cubrir pérdidas en cuanto éstas se
produzcan. Desde el punto de vista de la supervision
prudencial, los fondos propios bdsicos revisten una
importancia esencial dentro de la dotacién global del

() DO L 386 de 30.12.1989, p. 14.

() Las entidades de crédito han de cumplir los requisitos de capital
sobre una base consolidada, parcialmente consolidada y no consoli-
dada.

(1% En lo sucesivo, la expresién «activos ponderados en funcién de su

riesgo» abarcard todas las partidas sujetas a riesgo y ponderadas en
funcién de su riesgo.

() De hecho, los requisitos de capital deberfan haber entrado en vigor

el 1 de enero de 1993, pero en Alemania se produjo un retraso.

('?) Sin embargo, esta cifra se basaba en una definicion més restrictiva

de los fondos propios que la definicion recogida en la Directiva de
fondos propios.

(35)

banco con fendos propios porque los «fondos propios
complementarios», o sea, otro tipo de fondos propios de
menor calidad, sélo se reconocen en un importe equiva-
lente al de los fondos propios bésicos existentes en tanto
que garantia de las operaciones de riesgo de un banco.

Ademds, la concesién de grandes créditos por parte de
un banco se ve limitada por el alcance de sus fondos
propios. En el momento de la cesion del Wfa, la Ley
bancaria alemana establecia, en su articulo 13, que un
solo crédito no podia superar el 50 % de los fondos pro-
pios de una entidad de crédito y que el conjunto de los
créditos cuyo importe fuera superior al 15 % de los fon-
dos propios no podia exceder de ocho veces el valor de
los fondos propios de una entidad de crédito. Tras una
modificacion de la Ley bancaria alemana introducida en
el afio 1994 para su adaptaciéon a la Directiva
92/121/CEE del Consejo, de 21 de diciembre de 1992,
sobre supervisién y control de las operaciones de gran
riesgo de las entidades de crédito (*?), el crédito mdximo
permitido se redujo al 25 % de los fondos propios de un
banco y el conjunto de los créditos cuyo importe supere
el 10 % de los fondos propios no puede exceder de ocho
veces el valor total de los fondos propios (14).

Por lo demds, en el articulo 12 de la Segunda Directiva
89/646/CEE del Consejo, de 15 de diciembre de 1989,
para la coordinacién de las disposiciones legales, regla-
mentarfas y administrativas relativas al acceso a la activi-
dad de las entidades de crédito y a su ejercicio, por la
que se modifica la Directiva 77/780/CEE (*°), se limitan
las participaciones en otras entidades de crédito. Con-
forme a una disposicién especial de la Ley bancaria ale-

(%) DO L 29 de 5.2.1993, p. 1.
("% No obstante, se ha de sefialar que no sélo se modificaron los

umbrales, sino también la definicién de los conceptos de «fondos
propios» y «activos ponderados en funcién de su riesgo».

(1% DO L 386 de 30. 12. 1989, p. 1.
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mana (articulo 12), que no se deriva del Derecho comu-
nitario pero que también existe en otros Estados miem-
bros, el importe total de las inversiones a largo plazo
—incluidas las participaciones en empresas no pertene-
cientes al sector financiero— queda ademds limitado al
importe total de los fondos propios de un banco.

Para el 30 de junio de 1993, los bancos alemanes tuvie-
ron que adaptarse a los nuevos requisitos de capital. Ya
antes de la incorporacién de la Directiva de solvencia al
Derecho alemdn muchos bancos regionales, entre ellos
el WestLB, tenfan una dotacién relativamente exigua de
fondos propios. Segin calculos estimativos que el banco
central alemén realizé en diciembre de 1991 aplicando
las disposiciones de la Directiva, los bancos de los Esta-
dos federados arrojaban un coeficiente de solvencia
medio del [...] %, cuando su valor debia ser del 8 % a
partir del 30 del junio de 1993 (19). Por tanto, era abso-
lutamente necesario que estas entidades de crédito
aumentaran su base de capital para evitar una restric-
cién de su expansion empresarial y, en definitiva, para
poder mantener su volumen de operaciones existente.
Cuando un banco no puede acreditar la base de capital
imprescindible, las autoridades de supervision le ordenan
que adopte inmediatamente las medidas pertinentes para
dar cumplimiento a las disposiciones de solvencia, ya
sea dotindose de fondos propios adicionales o redu-
ciendo los activos ponderados en funcién de su riesgo.

Mientras que los bancos privados tuvieron que financiar
sus necesidades de fondos propios adicionales en el mer-
cado de capitales, los bancos publicos no podian
emprender este camino, dado que sus propietarios ptbli-
cos decidieron abstenerse de privatizarlos en parte o en
su totalidad. Ahora bien, debido a la dificil situacién
presupuestaria, los propietarios ptiblicos tampoco esta-
ban en condiciones de hacer nuevas aportaciones de
capital (). En lugar de ello, se encontraron otras solu-
ciones para la obtencién de capital adicional. En el caso
del WestLB, el Estado federado de Renania del Norte-
Westfalia decidi6 incorporar el Wfa al WestLB y
ampliar, asi, su base de fondos propios. En algunos
otros Estados federados se realizaron operaciones simila-
res en beneficio de los correspondientes bancos regiona-
les.

4. La cesion y sus repercusiones

a) La cesion

El 18 de diciembre de 1991, el parlamento de Renania
del Norte-Westfalia adopté la Ley de regulacion del
fomento de la vivienda (*8). El articulo 1 de dicha Ley
establecfa la cesion del Wfa al WestLB, cesién que se
hizo efectiva el 1 de enero de 1992.

En la exposicion de motivos de la Ley, la primera razén
que se alega para la cesion es el aumento de los fondos

(*%) Informe mensual del banco central alemdn, mayo de 1993, p. 49.

(V) Véase, entre otros, el documento 11/2329 del parlamento de

Renania del Norte-Westfalia

(*®) Gesetz zur Regelung der Wohnungsbauférderung vom 18. Dezem-

ber 1991 (publicada en el Gesetz- und Verordnungsblatt fiir das
Land Nordrhein-Westfalen n® 61 de 30 de diciembre de 1991, p.
561).

(41)

(43)

propios del WestLB, con objeto de que esta entidad de
crédito pudiera cumplir los requisitos de capital mds
estrictos vigentes a partir del 30 de junio de 1993.
Debido a la cesidn, ello no era posible sin una contribu-
cién financiera con cargo al presupuesto del Estado
federado. Se adujo que un efecto colateral de la fusion
de las actividades de fomento de la vivienda del Wfa
con las del WestLB serfa una mayor eficiencia.

En el marco de la cesién, el Estado federado canceld la
garantia del Wfa por valor de unos 7 400 millones de
marcos alemanes (3 780 millones de euros) sobre obli-
gaciones del Estado federado derivadas de aportaciones
de capital para el fomento de la construccién de vivien-
das (véase el punto 2 de la seccién 1I).

El WestLB se convirti6 en sucesor universal del Wfa
(con la excepci6én de la responsabilidad del Wfa —anu-
lada antes de la cesion— frente al Estado federado en
concepto de deudas de este dltimo relacionadas con el
fomento de la vivienda). Desde un punto de vista orga-
nizativo y econémico, el Wfa se convirtié en un ente de
Derecho publico independiente sin personalidd juridica
en el seno del WestLB. El capital social y las reservas del
Wifa se han de consignar como reserva especial en el
balance del WestLB. El Estado federado sigue respon-
diendo de las obligaciones del Wfa en virtud de la res-
ponsabilidad institucional y de la responsabilidad de
garante.

En virtud del pédrrafo segundo del apartado 16 del
articulo 2 de la citada Ley, los activos transferidos —es
decir, el capital social, las reservas, el patrimonio del
Estado federado para la construccién de viviendas y
otros créditos del Wfa, as{ como los reembolsos futuros
de los préstamos a la construccién— siguieron destindn-
dose, aun después de su cesion al WestLB, al fomento
de la construccién de viviendas. Esta misma disposicion
establecia que los activos cedidos cumplian, al mismo
tiempo, la funcién de capital con arreglo a la Ley banca-
ria (y, por consiguiente, a la Directiva de fondos pro-
pios), a partir del cual se calcula el coeficiente de solven-
cia de un banco. Por tanto, dichos activos también
cubren las actividades comerciales competitivas del
WestLB.

Con motiva de la cesién patrimonial, los propietarios
del WestLB modificaron el contrato marco y acordaron
preservar los activos destinados al fomento de la cons-
truccién de viviendas, aun cuando el WestLB tuviera
que soportar pérdidas que consumieran el capital origi-
nal. En el seno del grupo, el capital del Wfa s6lo debia
responder después de los demds fondos propios del
WestLB. En el contrato marco se precisé que la respon-
sabilidad institucional de los propietarios del WestLB
también abarcaba la reserva especial del Wfa. En caso de
disolucién del WestLB, el Estado federado dispondria de
una pretension prioritaria sobre el capital del Wfa. Ade-
mds, se decidié que la ampliacién de la base de capital
del WestLB mediante la incorporacién del Wfa represen-
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taba una aportaciéon monetaria del Estado federado y
que los propietarios habian de determinar el importe de
la correspondiente remuneracién anual en cuanto se dis-
pusiera de los primeros resultados de los ejercicios a
partir de 1992 (**). Todo ello fue después objeto de una
nota de protocolo anexa al contrato marco de 11 de
noviembre de 1993. A pesar de este acuerdo interno
para garantizar los activos del Wfa y la subordinaciéon
interna del capital del Wfa, en las relaciones externas del
WestLB no se distingue entre la funcién del Wfa en
tanto que organismo de fomento de la vivienda, por una
parte, y la funcién de sus fondos propios como capital
de riesgo del WestLB, por otra. Los activos cedidos estin
integra e inmediatamente a disposicién del WestLB para
la cobertura de pérdidas o para satisfacer las reclamacio-
nes de los acredores en caso de quiebra.

En el contrato de mandato concluido entre el Estado
federado y el WestLB en el marco de la Ley de fomento
de la vivienda se establece que el WestLB sélo puede uti-
lizar la reserva especial para garantizar su propia activi-
dad comercial siempre y cuando esté asegurado el cum-
plimiento de los cometidos que la ley impone al Wfa.

Aunque el Wfa perdi6 su independencia juridica al con-
vertirse en un departamento de fomento de la vivienda
del WestLB y quedd integrado en éste a efectos conta-
bles, desde un punto de vista operativo no fue incorpo-
rado al WestLB. Se mantuvo como unidad separada en
el seno del WestLB bajo el nombre de Wohnungsbaufor-
derungsanstalt Nordrhein-Westfalen-Anstalt der West-
deutschen Landesbank Girozentrale. Si bien en la conta-
bilidad del WestLB se tiene en cuenta el nuevo departa-
mento de fomento de la vivienda del banco, éste tam-
bién dispone de su propia contabilidad. El antiguo depa-
ramento de fomento de la vivienda del WestLB se
funioné con el Wfa.

Los activos cedidos en forma de capital social, reservas,
otros activos y beneficios futuros siguen estando reserva-
dos al fomento de la vivienda, por lo que se han de
administrar al margen de las demds actividades del
WestLB. Al mismo tiempo, esta separacién constituye
un requisito para que la actividad de fomento de la
construccién de viviendas se pueda seguir considerando
de utilidad puablica conforme a la legislacion fiscal ale-
mana. Como las autoridades alemanas partian de que el
Wfa iba a continuar siendo, de hecho, un organismo de
utilidad publica tras su integracién en el WestLB, no
derogaron las exenciones fiscales mencionadas en el
punto 2 de la seccién IL

Los competidores del WestLB se opusieron a la fusién
entre el Wfa —un oganismo de naturaleza monopolisti-
ca— y el WestLB porque, entre otras cosas, temian que
el WestLB utilizara la informacién obtenida en el dmbito
del fomento de la vivienda para captar nuevos clientes

(%) Segtin el Gobierno alemdn, la expresién «prestacién monetaria»

(geldwerte Leistung) que se empleaba aqui era vaga y se precisé en
un momento posterior.

(48)

(49)

(50)

(1)

para sus actividades comerciales. Las autoridades compe-
tentes se han comprometido a garantizar que no haya
un falseamiento de la competencia por la proximidad
entre estas actividades, y a tal fin procedieron, en parti-
cular, a separar el fomento de la vivienda, desde el
punto de vista del personal, de la informacion, etc., de
los departamentos comerciales del WestLB (29).

b) Valor del Wfa

El valor nominal de los activos del Wfa cedidos con
fecha de 31 de diciembre de 1991 al WestLB ascendia a
unos 24 900 millones de marcos alemanes (12 730
millones de euros), de los que casi 24 700 millones
(12 680 millones de euros) correspondian al patrimonio
del Estado federado para la construccién de viviendas.
Como estos recursos financieros se destinaban a finan-
ciar préstamos para la construcciéon de viviendas con un
tipo de interés reducido o sin intereses y a menudo pro-
vistos de un largo periodo de carencia, tuvo que proce-
derse a una importante deduccion de intereses para
determinar su valor real.

El 1 de enero de 1992, el WestLB encargé a una
empresa auditora un informe de evaluacién de los acti-
vos del Wfa, informe que le fue entregado el 30 de abril
de 1992. Se ha de sefialar que esta evaluacion sélo se
realiz6 una vez que el Estado federado habia decidido la
cesién del Wra.

En lo relativo al método de evaluacién, los auditores
sefialaron que, debido al mantenimiento de la obligacién
del Wfa de reinvertir todos sus ingresos futuros en prés-
tamos para la construccién de viviendas a un tipo de
interés reducido o sin intereses, este organismo en reali-
dad no disponia de ningtin valor capitalizado. Sin
embargo, esta obligacion se extingue, en opinién de los
auditores, en caso de liquidacion del Wfa. Segin el
informe de evaluacion, la ventaja que el Wfa aportaba al
WestLB consistia, en primer lugar, en el aumento de los
fondos propios y en la consiguiente posibilidad de
ampliar sus actividades comerciales y, en segundo lugar,
en una mayor capacidad crediticia a raiz del incremento
considerable de su capital. Como el WestLB no obtiene
ningan beneficio resultante de las actividades normales
del Wfa, el valor del Wfa se ha de determinar, en opi-
nién de los auditores, sobre la base de los posibles
ingresos de su venta, sin tener en cuenta la obligacién
de reinversién, existente Ginicamente a nivel interno. Por
tanto, los activos se han de evaluar con arreglo a un
rendimiento normal, es decir, se ha de aplicar una actua-
lizacién en virtud de la cual se pueda considerar que los
reflujos nominales constituyen un rendimiento normal
en el mercado.

Los auditores corrigieron el valor de diversas partidas
del activo y de las obligaciones del Wfa —los préstamos
para la construccién de viviendas se redujeron de un
valor nominal de 30 700 millones de marcos alemanes
(15 700 millones de euros) a 13 500 millones (6 900
millones de euros), lo que supone una correccién del
56 %— y cifraron en 5 900 millones de marcos alema-

(%% Conforme al articulo 13 de la Ley de cesién (Ubertragungsgesetz),
el Wfa ha de ejercer sus actividades con neutralidad desde el punto
de vista de la competencia. El WestLB y el Estado federado han
regulado contractualmente los detalles para garantizar que esto sea
asi.
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nes (3 020 millones de euros) los activos netos del Wfa.
Esto equivale a un descuento total del 76 % en compara-
cién con los activos netos nominales del Wfa por
importe de 24 900 millones de marcos alemanes
(12 700 millones de euros). Tras esta correccién de
valor, el importe de 5 900 millones de marcos alemanes
(3 020 millones de euros) se incorporé como «reserva
especial del Wohnungsbauforderungsanstalt» en la con-
tabilidad del WestLB.

Después de que el WestLB solicitara al BAKred que reco-
nociera los 5 900 millones de marcos alemanes (3 020
millones de euros) como fondos propios badsicos, el
citado organismo encargd a otra empresa auditora una
nueva evaluacién, que fue elaborada para el 30 de sep-
tiembre de 1992. En la evaluacién realizada para el
BAKred se examiné la credibilidad de la valoracién ela-
borada para el WestLB y se acepté su punto de partida
metodoldgico. Sin embargo, los activos netos del Wfa se
calcularon en un importe situado entre 4 000 millones
de marcos alemanes (2 050 millones de euros) y 5 400
millones (2 760 millones de euros), debido sobre todo a
la eleccion de otro tipo de descuento y a un tratamiento
distinto de las amortizaciones anticipadas.

El 30 de diciembre de 1992, el BAKred acabd recono-
ciendo, sobre la base de esta evaluacién, un importe de
4 000 millones de marcos alemanes (2 050 millones de
euros) como fondos propios bdsicos del WestLB a efec-
tos de la Ley bancaria. Desde entonces no se ha modifi-
cado el importe consignado en el balance del WestLB
como capital —5 900 millones de marcos alemanes

(54)

(55)

(3 020 millones euros)— ni el importe reconocido como
fondos propios bisicos.

Ambas evaluaciones de los activos cedidos partian de la
situacion existente tras la supresién de la obligacién de
resonsabilidad frente al Estado federado, estimada en las
propias evaluaciones en unos 7 300 millions de marcos
alemanes (3 730 millones de euros).

¢) Repercusiones de la cesion del Wfa al WestLB

A 31 de diciembre de 1991, el WestLB disponia de fon-
dos propios reconocidos por valor de 5 100 millones de
marcos alemanes (2,6 millones de euros), de los que
500 millones (260 millones de euros) correspondian a
derechos de participacién en beneficios (Genufirechte).
El coeficiente de solvencia conforme a la Ley bancaria
alemana antes de su modificacién para la incorporacién
de las Directivas bancarias comunitarias era del [...] %,
aproximadamente, y por tanto era superior en [...] %
puntos porcentuales al nivel minimo que entonces esta-
blecia la Ley.

Como el BAKred reconocid el capital del Wfa como fon-
dos propios del WestLB, estos ultimos alcanzaron un
importe total de 9 100 millones de marcos alemanes
(4 650 millones de euros), es decir, aumentaron en un
79 %. Teniendo en cuenta un traspaso a reservas de
beneficios por valor de 100 millones de marcos alema-
nes (50 millones de euros), los fondos propios del
WestLB aumentaron a 9 200 millones (4 700 millones
de euros) a 31 de diciembre de 1992. Tomando en con-
sideracion el capital y los activos del Wfa ponderados en
funcién de su riesgo, esto equivalia a un coeficiente de
solvencia del [...] %.

(57) Cuadro 3: Necesidades de capital y fondos propios del WestLB y del Wfa (segtn datos de las autori-

dades alemanas)

(en millones de marcos alemanes)

(A 31 de diciembre) 1991 1992
Activos del WestLB ponderados en funcién de su riesgo (sin el Wfa) [...] [...]
Activos del Wfa ponderados en funcién de su riesgo [...] [...]
Activos del WestLB ponderados en funcién de su riesgo (con el Wfa) (*) [...]
Fondos propios exigidos al WestLB (**) (= a) [...] [...]
Fondos propios exigidos al WestLB sin el Wfa (**) (= b) [...]
Fondos propios del WestLB (= c) 5090 9190
Fondos propios del WestLB sin el Wfa (= d) 5190
Indice de utilizacién de fondos propios del WestLB (= a/c) [...]% [...]1%
Indice de utilizacién de fondos propios del WestLB sin el Wfa (b/d) [...]1%

(*) La cesion del Wfa se produjo el 1 de enero de 1992.

(**) Con arreglo al porcentaje entonces vigente (5,6 %).
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(58) En este coeficiente de solvencia del [...] % se tiene en fomento de la vivienda, como de hecho hizo, el coefi-

(60)

(63)

cuenta un aumento —no relacionado con el fomento de
la vivienda— de los activos del WestLB ponderados en
funcién de su riesgo de [...] marcos alemanes ([...]
euros), o sea, del 9,9 % en el afio 1992. Si este aumento
se hubiera producido sin la cesion del Wta, el coeficiente
de solvencia del WestLB a 31 de diciembre de 1992
hubiese descendido al [...].

En tanto que todo el capital del Wfa estd afectado a acti-
vidades de fomento de la vivienda, sélo es necesaria una
parte de los fondos propios del Wfa para garantizar los
activos ponderados en funcién de su riesgo, conforme a
lo establecido en las disposiciones sobre solvencia.
Segun la informacién facilitada por las autoridades ale-
manas, en el momento de entrar en vigor los nuevos
requisitos sobre capital eran necesarios a tal fin unos
1 500 millones de marcos alemanes (770 millones de
euros). En consecuencia, por esas fechas el WestLB
podia utiliza los 2 500 millones de marcos alemanes
(1 280 millones de euros) restantes como fondos pro-
pios para garantizar sus actividades comerciales compe-
titivas.

El coeficiente de solvencia del grupo WestLB a 31 de
diciembre de 1991 ascendia al [...] %, superando en
[...] puntos porcentuales el nivel minimo entonces
vigente. Un afio después, y tras haber reconocido el
BAKred el capital del Wfa, se situaba en el [...] %,
aproximadamente, teniendo en cuenta los activos pon-
derados en funcién de su riesgo del Wfa. De no haberse
producido la cesién de activos y de haber aumentado el
grupo los activos de riesgo no relacionados con el

(62)
des alemanas)
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ciente de solvencia del grupo habria retrocedido hasta el
[...] %y, por tanto, habria sido [...] en [...] puntos por-
centuales al nivel minimo entonces vigente.

A 30 de junio de 1993, cuando las entidades de crédito
alemanas tenian que cumplir los nuevos requisitos de
capital con arreglo a las Directivas de fondos propios y
de solvencia, el coeficiente de solvencia del grupo (in-
cluidos los requisitos de capital del Wfa) se situaba en
un [...] % conforme a las nuevas disposiciones, supe-
rando en [...] puntos porcentuales el valor minimo (con
[...] puntos porcentuales correspondiente a los fondos
propios basicos y [...] puntos porcentuales de fondos
propios complementarios). Sin la aportacion de capital
derivada de la incorporaciéon del Wfa y sin los activos
de riesgo, el grupo habria alcanzado a 30 de junio de
1993 un coeficiente de solvencia del [...] %, aproxima-
damente. El nivel del [...] % se logré mediante la asun-
cién, a principios de 1993, de fondos propios comple-
mentarios en forma de préstamos subordinados por
valor de unos 2900 millones de marcos alemanes
(1 480 millones de euros). En el transcurso de 1993, el
WestLB incorporé un total de 3 100 millones de marcos
alemanes (1 590 millones de euros) de fondos propios
complementarios, con lo que los fondos propios del
grupo a efectos de la Ley bancaria alemana alcanzaron a
finales de ese mismo afio los 12 900 millones (6 600
millones de euros). A finales de 1993, los coeficientes
de solvencia eran algo inferiores que a 30 de junio del
mismo afio.

Cuadro 4: Necesidades de capital y fondos propios del grupo WestLB (segin datos de las autorida-

(en millones de marcos alemanes)

Valores medios 1992 (%)

1993

1994 1995 1996 1997 1998

Suma del balance 271707

332616

378 573|428 622| 470 789 603 797

Activos ponderados en funcién del
riesgo

Fondos propios bésicos exigidos (= a)

Fondos propios bdsicos (= c)

Fondos propios complementarios

[--]
[--]
Total de fondos propios exigidos (= b) | [...]
[-]
[-]
[-]

Total de fondos propios (= d)

—_— | — | — | — | — | —
[RE AR IR BNV I

[RE GG AN BNV I
— | — | — | — | — | —
| | | |
—_ | — | — | — | — | —
[R AR I B B

— | — | — | — | — | —

Indice de utilizacién de fondos pro-

pios bdsicos (= afc) [...]%

[..]%

[..1%| [...]1% [.1%] [..]1%

[ndice de utilizacién del total de fon-

dos propios (= b/d) [..]1%

[.]1%

L% L% L% L% [.1%

(*) Las anomalias de este ejercicio se deben a que los activos del Wfa se consignaron de forma distinta en el balance y a que se
modificd la definicidon de los recursos propios y los coeficientes de solvencia, asi como a la fecha en que el BAKred recono-

ci6 el capital del Wfa.

En cifras absolutas, con unos fondos propios bésicos de
4 000 millones de marcos alemanes (2 050 millones de
euros), la posibilidad de ampliar el volumen comercial
con un 100 % de activos ponderados en funcién de su
riesgo conforme a la Ley bancaria en su versién antigua
(coeficiente de solvencia minimo del 5,6 %) aumentaba
sobre el papel en 72 000 millones de marcos alemanes
(36 800 millones de euros). Partiendo del coeficiente de

solvencia minimo del 8 %, aplicable desde el 30 de junio
de 1993, el valor correspondiente serfa de 50 000 millo-
nes de marcos alemanes (25 600 millones de euros). Si
se parte de que 2500 millones (1 280 millones de
euros) del capital del Wfa estaban a disposicién de las
actividades comerciales competitivas del grupo WestLB,
su capacidad de conceder créditos ponderados al 100 %
de su riesgo aumentaba en 31 300 millones de marcos
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alemanes (16 000 millones de euros).

Sin embargo, el volumen crediticio permitido aument6
de hecho atn mds, ya que los activos de un banco nor-
malmente no revisten un riesgo del 100 %. A finales de
1993, los activos ponderados en funcién de su riesgo
del gupo WestLB (incluidas las actividades del Wrta)
ascendian a [...] marcos alemanes ([...] euros). La suma
del balance alcanzaba los 332 600 millones (170 010
millones de euros), lo que arroja una ponderaciéon media
del riesgo del [...] %(*!). Con una estructura de riesgo
constante, los fondos propios bdsicos disponibles, por
valor de 2 500 millones de marcos alemanes (1 280
millones de euros) partiendo del nivel del 8 % de la
Directiva bancaria comunitaria, permitian un creci-
miento total (o bien la cobertura de las actividades exis-
tentes) por importe de unos [...] marcos alemanes ([...]
euros). Como el incremento de los fondos propios bdsi-
cos otorgaba al WestLB la posibilidad de hacerse con
nuevos fondos propios complementarios (hasta un
importe equivalente al de los fondos propios bésicos),
indirectamente su capacidad real de concesién de crédi-
tos aumentd ain mas.

Pueden sacarse diversas conclusiones. En primer lugar,
sin el aumento de capital hubiera sido dificil que el
WestLB se mantuviera por encima del coeficiente de sol-
vencia minimo conforme a la Ley bancaria antes de su
adaptacion a las Directivas bancarias comunitarias. En
segundo lugar, sin la cesion del Wfa, el grupo WestLB
s6lo hubiera podido alcanzar el coeficiente de solvencia
minimo conforme a la Directiva de solvencia mediante
una reduccién de sus activos ponderados en funcién de
su riesgo o mediante el recurso a otras fuentes de fon-
dos propios (como la liquidacion de sus reservas ocul-
tas). La asuncién de fondos propios complementarios no
hubiese sido mds que una solucién transitoria, dado que
el importe de este capital se ve limitado por el importe
de los fondos propios bdsicos disponibles. En tercer
lugar, la ampliacién de capital relacionada con los nue-
vos fondos propios complementarios asumidos en 1993
excedia del importe que el grupo necesitaba para satisfa-
cer los requisitos de capital mds severos de la Ley banca-
ria modificada.

En cuanto a la limitacién de los grandes créditos por
motivos de supervision prudencial, el umbral del 50 %
de la Ley bancaria en su version antigua equivalia a
unos 2 500 millones de marcos alemanes (1 280 millo-
nes de euros) antes del reconocimiento del capital del
Wfa. Tras el reconocimiento de ese capital y del traspaso
a reservas de unos beneficios por valor de 100 millones
de marcos alemanes (50 millones de euros), el umbral
aument6 a casi 4 600 millones (2 350 millones de
euros). El limite del 15 % para los grandes créditos, que
en su conjunto no pueden sumar mds de ocho veces el
valor de los fondos propios del banco, equivalia a 760
millones de marcos alemanes (390 millones de euros) a
31 de marzo de 1992. Un afio después, es decir, una
vez reconocido el capital del Wfa, ese limite subi6 a casi
1 400 millones de marcos alemanes (720 millones de

En este cdlculo no se tienen en cuenta las transacciones de riesgo
de las cuentas de orden.

(69)

(70)

*)

*)

9

euros). La capacidad del WestLB de concesion de gran-
des créditos aument6 a raiz de la cesién del Wfa en
32 000 millones de marcos alemanes (16 400 millones
de euros), lo que equivale a ocho veces el aumento de
los fondos propios (*2).

d) Remuneracion por la cesion del Wfa

La cesion del Wfa no dio lugar a ningin cambio en la
estructura de propiedad del WestLB. Po esta razén, el
Estado federado de Renania del Norte-Westfalia no
obtiene ninguna remuneracién por el capital puesto a
disposicion, ni en forma de una mayor participacién en
el reparto de dividendos ni mediante una mayor partici-
pacién en los rendimientos del capital correspondientes
a su participacion en el WestLB.

Como ya se ha sefialado, el contrato marco entre los
propietarios del WestLB se modificé con motivo de la
cesién del Wfa. En virtud del apartado 2 del articulo 5
de dicho contrato, la ampliacién de la base de capital
del WestLB por parte del Estado federado constituye, en
opinién de los propietarios, una ventaja financiera para
ellos. El importe de la remuneracién en concepto del
capital puesto a disposicién debia fijarse tras la publica-
cién de los primeros resultados del WestLB para el ejer-
cicio 1992, es decir, poco tiempo después de la cesion.
En la exposicion de motivos de la Ley de cesién figura
una formulacién similar en lo relativo al valor de la
cesién y de la remuneracion.

Finalmente, la remuneracion del capital puesto a disposi-
cién se fij6 en un 0,6 % anual. Esta ha de ser pagada
por el WestLB de sus beneficios después de impuestos,
lo que representa para el banco una carga antes de
impuestos de un 1,1 %, aproximadamente (2%). La remu-
neracién sélo es pagadera en caso de que el banco
realice beneficios.

La remuneracion se basa en el capital del Wfa recono-
cido como fondos propios basicos por el BAKred, es
decir, 4 000 millones de marcos alemanes (2 050 millo-
nes de euros). La remuneracion se paga sélo en con-
cepto de aquella parte del capital que el Wfa no necesite
para garantizar sus actividades de fomento de la vivien-
da. Dicha parte, que estd a disposicion del WestLB para
garantizar sus actividades comerciales, ascendia en el
momento de la entrada en vigor de los nuevos requisitos
de capital a 2 500 millones de marcos alemanes (1 280
millones de euros) y ha sido aumentada desde esa
fecha (24).

Se ha de recordar que con las nuevas disposiciones no sélo se han
modificado los coeficientes, sino también la definicién de los con-
ceptos de «fondos propios» y de «activos ponderados en funcién
de su riesgo».

Segiin un estudio presentado por el Gobierno alemin sobre la
remuneracién pagada por el WestLB, el impuesto de sociedades
ascendfa hasta 1993 al 46 % y después pasé al 42 %. A ello hay
que afiadir una tasa de solidaridad del 3,75 % en 1992, del 0 % en
1993 y del 7,5 % a partir de esa fecha.

En aras de una mayor claridad, cuando en adelante se hable del
importe por el que se ha de pagar la remuneracién siempre se
hard referencia a la situacion a finales de 1993, es decir, a la dife-
rencia entre 1 500 millones de marcos alemanes (770 millones de
euros) y 2 500 millones de marcos alemanes (1 280 millones de
euros), independientemente de que con el paso del tiempo se haya
modificado la diferenciacion entre el capital vinculado a las activi-
dades del Wfa y el importe a disposicion del WestLB.
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Cuadro 5: Reserva especial para el fomento de la construccién de viviendas y necesidades de fondos

propios del Wfa (segtin datos de las autoridades alemanas)

(en millones de marcos alemanes)

(31 de diciembre) 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Reserva especial para el fomento de la
vivienda 5900 5900 5900 5900 5900 5900 5900
Fondos propios bdsicos reconocidos
sobre el importe anterior 4000 4000 4000 4000 4000 4000 4000
Para préstamos a la construccion del
Wfa [.] L] [.] [..] [.] [.] [.]
Para el WestLB [...]( [...] [...] [...] [...] [...] [...]

(*) Como el BAKred no reconocié el capital del Wfa hasta el 30 de diciembre de 1992, ese afio la participacion en el capital
de [...] marcos alemanes ([...] euros) sélo estuvo dos dias a disposicion del WestLB. Esto arroja para dicho ejercicio una
media de capital a disposicién del WestLB de [...] marcos alemanes ([...] euros).

IIl. OBSERVACIONES DE LOS INTERESADOS

1. Denuncia y observaciones de la BdB

En opinién de la BdB, la aplicacién del principio del
inversor en una economia de mercado no se limita a las
empresas que realizan pérdidas o que han de ser sanea-
das. Considera que estos inversores, a la hora de decidir
una inversién, no atienden a la rentabilidad de la
empresa en cuestién, sino que examinan si su rendi-
miento se ajusta a los tipos habituales en el mercado. Si
tinicamente se investigara el elemento de ayuda de las
aportaciones de capital del sector pablico en el caso de
las empresas con pérdidas, esto constituirfa un trato des-
favorable para las empresas privadas que, en opinidn de
esta asociacion, serfa incompatible con el apartado 1 del
articulo 86 del Tratado CE.

Tampoco puede aplicarse el articulo 295 del Tratado CE
para excluir la cesién de los activos del Wfa del dmbito
de aplicacion del derecho de competencia. La BdB
estima que de este articulo se deriva en todo caso la
libertad del Estado federado para constituir un patrimo-
nio especial de este tipo; sin embargo, en cuanto éste se
cede a una empresa que opera con criterios comerciales,
ha de quedar sujeto a las normas de competencia.

a) Remuneracion adecuada del capital

La BdB alega que los fondos propios basicos reconoci-
dos por valor de 4 000 millones de marcos alemanes
(2050 millones de euros) pueden emplearse, como
todos los demds fondos propios bdsicos, para la cober-
tura de actividades comerciales y, al mismo tiempo,
posibilitan, al igual también que los demds fondos pro-
pios bésicos, la obtencién de fondos propios comple-
mentarios por razones de solvencia. De esta marnera,
mediante la cesién de los activos, el Estado federado no
solo ha permitido que el WestLB, que opera con una
base de capital sumamente exigua, no tenga que restrin-
gir sus actividades, sino que incluso lo ha colocado en
condiciones de extender sus operaciones de riesgo. El

(76)

importe de los fondos propios que exceden de las nece-
sidades reales de capital incide, ademds, en los costes de
financiacién en los mercados de capitales. En opinién de
la BdB, un inversor en una economia de mercado no
aportarfa capital a su empresa si llevara afios arrojando
escasos resultados financieros y no hubiera perspectivas
de una mejora sustancial, es decir, indicios de que el
rendimiento fuera a mejor.

i) Importe de la remuneracién

La BdB hace hincapié en que el WestLB necesitaba
urgentemente fondos propios bésicos y que éstos casi se
duplicaron mediante la cesién de los 4 700 millones de
marcos alemanes (2 400 millones de euros) del Wfa,
situdndose en 8 700 millones (4 450 millones de euros).
Habida cuenta de los resultados exiguos que en esos
momentos realizaba el WestLB, ningtin inversor privado
le habria aportado una cantidad tan importante de capi-
tal. Para facilitar capital en esas condiciones, un inversor
privado habria pedido cuando menos un suplemento del
0,5 % sobre el rendimiento normal del capital. Segin la
informacién facilitada por la BdB, la rentabilidad del
WestLB en los diez afios anteriores a la cesion se situ6
en una media del 5,6 % antes de impuestos. En este
mismo periodo, los grandes bancos privados alemanes
alcanzaron valores situados entre el 12,4 % y el 18,6 %,
con una media del 16,8 % (antes de impuestos). Otros
bancos regionales obtuvieron un rendimiento de entre el
9% y el 11 %. La BdB presenté un cilculo del rendi-
miento del capital de los bancos alemanes que habia
encargado a una empresa asesora externa.

En cuanto al método de célculo apropiado para obtener
cifras comparativas sobre el rendimiento, la BdB consi-
dera que el rendimiento histérico se ha de determinar
en tanto que media aritmética y no como media geomé-
trica (compound annual growth rate). Este Gltimo método
presupone que el inversor reinvierte dividendos e incor-
pora los correspondientes ingresos adicionales en su
célculo. La BdB estima, sin embargo, que la manera de
reinvertir los dividendos no incide en la decision de
inversion inicial, sino que se ha de considerar una nueva
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decisién de inversiéon independiente de la primera. Por
tanto, opina que debe utilizarse un método basado en la
media aritmética.

En cambio, si se utiliza el método compound annual
growth rate, el rendimiento medio de algunos grandes
bancos privados alemanes en el periodo comprendido
entre 1982 y 1992 se sittia en el 12,54 % después de
impuestos. (Segtin declaré la propia BdB, al calcular esta
cifra tuvo en cuenta todos los posibles periodos de inte-
rrupcién de inversiones y ventas entre 1982 y 1992
con objeto de evitar las distorsiones que pueden produ-
cirse cuando se parte de un solo afio como ejercicio
base y ese afio arroja una cotizacién de acciones
extraordinariamente alta o baja; la utilizacién simultdnea
de diversos periodos de interrupcién sirve, en opiniéon
de la BdB, para atenuar las oscilaciones del mercado de
valores). La BdB sostiene que las cifras corespondientes
al WestLB son demasiado bajas, puesto que no se tienen
en cuenta los ingresos de la venta de derechos de sus-
cripcién.

Por lo que se refiere al capital asset pricing model, al que
se remitia en el informe central del WestLB para justifi-
car la remuneracién del capital del 0,6 %, la BB pre-
senté un informe externo propio. En dicho informe se
establece un rendimiento del capital del 12,21 % (apli-
cando el recargo de riesgo habitual en el mercado ale-
mén en el perfodo 1982-1991) y del 14,51 % (partiendo
de una prima de riesgo prevista mds elevada), valores
que se sitGan por encima de los citados por el WestLB.
La diferencia se deriva de dos factores. En primer lugar,
la BdB aplica un recargo de riesgo mds elevado para el
capital (3,16 y 5 %, respectivamente). En segundo lugar,
la BdB utiliza un factor beta mds alto para las entidades
de crédito (1,25 %). El tipo de interés bdsico exento de
riesgo es el mismo que el empleado en los cdlculos del
WestLB. Habida cuenta de los distintos métodos para el
célculo del rendimiento del capital, la BdB acaba estable-
ciendo un valor situado entre el 14 y el 16 % en tanto
que rendimiento del capital normalmente previsible.

Por lo demds, la BdB alega que un accionista minoritario
privado no aportaria capital adicional sin exigir un
incremento de su participacién en la empresa. Sélo de
esta manera podria participar debidamente en los benefi-
cios de la empresa y ejercer una mayor influencia en
ésta.

La BdB hace hincapié en que el acuerdo entre los accio-
nistas del WestLB, en virtud del cual el capital del Wfa
sélo responderd de forma subsidiaria después del capital
de riesgo restante del WestLB, en realidad no tiene
efecto alguno, puesto que el Estado federado ya tiene la
obligacion, conforme a la responsabilidad institucional,
de aportar capital al WestLB en caso de dificultades. De
esta manera, el Estado federado, en tanto que propieta-
rio del WestLB, no s6lo garantiza todo el pasivo del
WestLB, sino también el capital del Wfa aportado por el
propio Estado federado sin obtener ninguna prestacioén a
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cambio. Esto significa que la reduccién del riesgo del
capital cedido no puede ser mds que el resultado de un
mayor riesgo para el Estado federado en su calidad de
accionista del WestLB. Por tanto, el perfil de riesgo del
patrimonio del Wfa no se distingue del que reviste el
capital normal.

En cuanto a la comparaciéon con los instrumentos de
capital propio del mercado financiero, a la que recurren
el Gobierno alemédn y el WestLB en su argumentacion
(véase a continuacion), la BdB sefiala que los derechos
de participacion en beneficios y el cumulative perpetual
stock no pueden compararse con el capital del Wfa. En
primer lugar, este Gltimo no se reconoce como fondos
propios bdsicos (el cumulative perpetual stock no se reco-
noce en Alemania ni siquiera como fondos propios
complementarios). Por su calidad de fondos propios
basicos, el capital del Wfa permite al WestLB seguir
aumentando sus fondos propios mediante la obtencién
ne nuevos fondos propios complementarios. En segundo
lugar, los instrumentos citados estin limitados en el
tiempo, y los derechos de participacién en beneficios
pierden su naturaleza de fondos propios complementa-
rios dos aflos antes de su vencimiento. Los activos del
Wfa, en cambio, estdn indefinidamente a disposicion del
WestLB. En tercer lugar, este tipo de instrumentos nor-
malmente s6lo representan una parte limitada de los
fondos propios de un banco y presuponen una propor-
cién considerable de fondos propios bdsicos. En cuarto
lugar, los instrumentos del mercado de capitales son
negociables en los mercados, de modo que los inverso-
res pueden poner fin a la inversién en el momento en
que lo deseen. Sin embargo, el Estado federado no
cuenta con esta posibilidad; para compensar semejante
restriccion comercial, un inversor privado exigirfa un
aumento de al menos el 0,5 % sobre el rendimiento nor-
mal.

La BdB también present6 a la Comision cifras sobre la
composicién del capital de algunos grandes bancos pri-
vados alemanes y sobre sus coeficientes de solvencia
desde el afio 1990. De estos datos se desprende que, a
comienzos de los afios noventa, los bancos alemanes no
contaban entre sus fondos propios bésicos con instru-
mentos de capital hibridos (o al menos no los utiliza-
ban). Ademds, de esta informaciéon se deduce que, en
general, los coeficientes de solvencia de las entidades de
crédito se situaban muy por encima del nivel minimo
exigido del 4 % de los fondos propios bésicos y del 8 %
del total de fondos propios.

La BdB también se detiene en el contrato marco ente los
accionistas del WestLB, en virtud del cual el capital del
Wifa sélo responderd de forma subsidiaria después del
capital de riesgo restante. Como la expresién «capital de
riesgo restante» (sonstiges haftendes Eigenkapital) también
abarca, en su opinion, los instrumentos de fondos pro-
pios complementarios, tales como los derechos de parti-
cipacién en beneficios y préstamos subordinados y, en
consecuencia, perjudica la posicién de éstos, el acuerdo
constituye un «contrato a expensas de terceros» (Vertrag
zu Lasten Dritter) y, por tanto, es nulo. Por ello, a juicio
de la BdB, el riesgo de la reserva especial del Wfa es
mayor que el de los derechos de participacién en benefi-
cios y el de los préstamos subordinados.
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racién del 0,6 % pagada por el WestLB no constituye un
tipo de interés habitual en el mercado. Habida cuenta de
que el WestLB tuvo que reunir fondos liquidos para uti-
lizar plenamente el capital del Wfa y de que no se pro-
dujo una participacién en el incremento de las reservas
puesto que no aumentd la participacién del Estado fede-
rado en el WestLB, la BdB parte de que una cuota
situada entre el 14 y el 17 % constituirfa una remunera-
cién adecuada. Esta tasa deberfa pagarse, en su opinién,
sobre el importe total reconocido de 4 000 millones de
marcos alemanes (2 050 millones de euros).

ii) Inconvenientes de liquidez

En su escrito de denuncia, la BdB reconoce la existencia
de unos «nconvenientes de liquidez» (Liquiditdtsnachteile;
véase a continuacién), por lo que al calcular la remune-
raciéon adecuada del capital se deberfa proceder a una
reduccién de unos 7 puntos porcentuales. No obstante,
como el capital también sirve para la cobertura de ope-
raciones sin incidencia en el balance, las cuales no
requieren fondos liquidos, estima que deberia reducirse
este descuento del 7 %.

En sus observaciones a la decision de la Comisién de
incoar el procedimiento establecido en el apartado 2 del
articulo 88 del Tratado CE, la BdB alega que los «incon-
venientes de liquidez» no deberfan tenerse en cuenta a la
hora de determinar la remuneracién adecuada del capital
del Wfa. Estima que esos presuntos inconvenientes ya se
compensaron mediante el descuento practicado en el
capital del Wfa hasta situarlo en un valor corriente de
5900 millones de marcos alemanes (3 020 millones de
euros). Ademds, considera que hay toda una serie de
operaciones bancarias, como los avales, que no requie-
ren liquidez alguna. Por tanto, en caso de que se haya
de tomar en consideracion alguna desventaja, no deberfa
aplicarse mds que un pequefio descuento del 2,7 % para
compensar la vinculacién del capital del Wfa a activida-
des no rentables. A este respecto, la BdB present6 un
dictamen de un experto externo.

Asimismo, se afirma que el WestLB ha establecido un
nivel demasiado elevado para los costes de refinancia-
cion, al situarlos en un 7,5 %. Con arreglo a un estudio
de los tipos de interés medios en el mercado en los dis-
tinto ejercicios y respecto de los diferentes instrumentos
de refinanciacion, y teniendo en cuenta la estructura del
balance del WestLB, el tipo de refinanciacién efectivo
del banco en los mercados en los ejercicios comprendi-
dos entre 1992 y 1996 se ha de fijar en una media de
entre el 6,07 % y el 6,54 %. La BdB también facilité
datos a la Comision sobre los costes de refinanciacién
de algunos grandes bancos privados alemanes en la
época de la cesion del Wfa; los valores eran sensible-
mente inferiores al 7,5 % que el WestLB habia aducido
en una fase anterior del procedimiento como coste de
financiacién adecuado. A este respecto, la BB considera
que se ha de distinguir entre los valores antes y después
de impuestos. Los costes de refinanciacién reducen los
beneficios imponibles. La BdB opina que, de tenerse en
cuenta los costes de refinanciaciéon, lo que se ha de
determinar son los tipos de refinanciacién después de
impuestos.
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de la remuneracién

Como ya se ha sefialado, la BdB propone que se pague
un tipo de entre el 14 y el 17 % sobre el importe total
de 4 000 millones de marcos alemanes (2 050 millones
de euros) reconocido como fondos propios bésicos. Con
todo, en sus observaciones, apunta que el WestLB no
sélo se beneficia de este importe que el BAKred ha reco-
nocido como fondos propios bdsicos, sino también del
impote excedente de 1 900 millones de marcos alema-
nes (970 millones de euros). Sie bien este dltimo
importe no permite la cobertura de operaciones, si se
consigna en el balance como capital. Las agencias de
calificacion crediticia y los inversores no se fijan en los
fondos propios reconocidos, sino en el total del capital
consignado en el balance, puesto que éste constituye el
punto de partida para las estimaciones habituales en el
sector de los recursos disponibles para la cobertura de
pérdidas. Esto significa que dicho importe aumenta la
capacidad crediticia del WestLB, de modo que, en opi-
nién de la BdB, se habria de pagar por ello una remune-
racion comparable a una prima de garantfa.

iv) Sinergias

Segin la BdB, las presuntas sinergias no constituyen la
razén verdadera de la cesién patrimonial. En su opinién,
esto se desprende claramente del hecho de que la
medida se motive, en la Ley de cesion, por la necesidad
de fortalecer la posicion competitiva del WestLB y de
que se haya acordado pagar a cambio una remuneracién
monetaria.

Ademds, la BdB se pregunta de qué manera se pueden
alcanzar las sinergias si las actividades comerciales del
Wifa y del WestLB se van a mantener separadas desde el
punto de vista econdmico, organizativo y personal,
segun se establece en las correspondientes disposiciones
legales. En caso de que las actividades del Wfa tuvieran
un efecto sinérgico, se reducirfan los costes del fomento
de la vivienda, pero no cabria considerar que ello
supone una remuneracién que el Estado federado
obtiene del WestLB.

b) Aspectos fiscales

La BdB apunta que el capital del Wfa sigue estando
exento, aun después de su cesion, del pago del impuesto
de sociedades, del impuesto sobre el patrimonio y del
impuesto sobre actividades econdmicas. Ahora bien,
estima que las exenciones fiscales de las entidades de
crédito ptiblicas s6lo se justifican cuando tales entidades
se dedican exclusivamente a actividades de fomento y
no compiten con entidades privadas sujetas a impuestos.

La BdB sefiala que cuando un banco normal amplia su
capital ha de pagar por ese capital adicional un 0,6 %
anual en concepto del impuesto sobre el patrimonio y
un 0,8 % anual en concepto del impuesto sobre activida-
des econdmicas. Por ello, el WestLB se encuentra en una
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posicién mads favorable que otros bancos. La exencién
del impuesto de sociedades también beneficia al WestLB
de forma indirecta. La BdB considera que la renuncia a
ingresos fiscales constituye una ayuda estatal a efectos
del apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE.

¢) Condonacién de obligaciones

Se alega que, con anterioridad a su cesion, al Wfa le fue-
ron condonadas obligaciones frente al Estado federado
por importe de 7 300 millones de marcos alemanes
(3 770 millones de euros). El Estado federado renunci6 a
estas obligaciones sin exigir a cambio una remuneracién
al Wfa o al WestLB. Un inversor en una economia de
mercado exigirfa una remuneracién a cambio de tal
renuncia. La renuncia a las obligaciones fue una condi-
cién previa determinante para el reconocimiento del
importe de 4 000 millones de marcos alemanes (2 050
millones de euros) como fondos propios bdsicos por
parte del BAKred. De esta manera, la condonacién de
las obligaciones beneficia indirectamente al WestLB.

2. Observaciones de otros interesados

Ademds del WestLB y de la BdB, se pronunciaron otros
dos interesados acerca de la decision de la Comision de
incoar el procedimiento establecido en el apartado 2 del
articulo 88 del Tratado CE.

a) Association Francaise des Banques

La asociacién bancaria francesa (Association Frangaise
des Banques) argumenta que la aportacién de fondos
propios al WestLB a cambio de una remuneracion insig-
nificante y la existencia de una garantia del Estado fede-
rado sobre el banco dan lugar a un falseamiento de la
competencia en detrimento de las entidades de crédito
francesas. Como los propietarios del WestLB exigen un
rendimiento del capital situado muy por debajo del nivel
habitual, el WestLB puede ofrecer sus servicios a un pre-
cio inferior al coste (dumping). Gracias a la responsabili-
dad de garante, el WestLB tiene una clasificacién de tri-
ple A, que le permite una refinanciaciéon en los merca-
dos en condiciones muy ventajosas.

Segtin la asociacién francesa, estas ventajas del WestLB
perjudican a los bancos franceses que operan en Alema-
nia. Al mismo tiempo, estas circunstancias especiales
permiten al WestLB extender sus actividades en Francia,
sobre todo en el dmbito de la financiacién municipal.
De esta manera, concluye, se ve falseada la competencia
en el sector bancario de Alemania, Francia y otros Esta-
dos miembros.

b) British Bankers' Association

La asociacion bancaria britdnica (British Bankers' Asso-
ciation) alega que el WestLB es un competidor activo de
bancos no alemanes en Alemania y en todo el mercado
europeo. En consecuencia, las ayudas en favor del
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WestLB falsean los intercambios comerciales en la
Comunidad. La Comisién debe hacer valer, en opinién
de esta asociacion, los principios del mercado interior y
no puede eximir a los bancos de propiedad publica del
cumplimiento de las disposiciones sobre competencia
recogidas en el Tratado.

3. Observaciones del WestLB

Tras la publicacién de la decision de la Comisién de
incoar el procedimiento establecido en el apartado 2 del
articulo 88 del Tratado CE, el WestLB remitié una copia
de las observaciones presentadas por el Gobierno ale-
mén advirtiendo que las respaldaba plenamente. Por tan-
to, los argumentos del Gobierno alemdn equivalen, en
general, a la postura del WestLB, razén por la cual ésta
solo se resefia brevemente.

a) Observaciones generales sobre la cesion de los activos

En opinién del WestLB, el principio del inversor en una
economia de mercado no es aplicable a empresas econd-
micamente sanas y rentables. Estima que asi lo ha con-
firmado el Tribunal de Justicia de las Comunidades Euro-
peas (Tribunal de Justicia), el cual sélo aplica dicho prin-
cipio, siempre segtn el WestLB, en el caso de empresas
que en el momento de tomarse la decision de inversién
ya llevan algtn tiempo arrojando pérdidas considerables
y que operan en sectores aquejados de un exceso de
capacidad estructural. El banco considera que en la juris-
prudencia no se encuentra fundamento alguno para apli-
car el principio a empresas sanas y rentables.

En razén del cometido especial del Wfa, sus activos no
pueden equipararse con unos fondos propios normales.
La integracion en el WestLB del capital del Wfa, al que
no podia darse otro uso, constituia, a juicio del banco,
la utilizacién econémicamente mds razonable de esa
masa patrimonial. Mediante la cesién del capital, el
Estado federado optimizé la utilizacién de la masa patri-
monial vinculada al fomento de la vivienda. Un inversor
privado habria actuado de la misma manera.

El WestLB considera que el aumento de la participacion
del Estado federado tras la cesion de los activos no sélo
era innecesario, sino que ademds era incompatible con
el perfil de riesgo particular del capital del Wfa. Como
la incorporaciéon del Wfa no genera liquidez, no puede
compararse con otras aportaciones de capital. Segin el
banco, en el mercado hay otros instrumentos de capital
que tampoco estan provistos de derechos de voto.

Como la remuneracién que recibe el Estado federado se
sitia en un nivel adecuado, no debe reclamarse un
aumento de la rentabilidad del WestLB. Tampoco
entiende el banco por qué un inversor en una economia
de mercado iba a exigir un determinado nivel de benefi-
cios a la hora de invertir en una empresa rentable. Ade-
mds, como el WestLB hasta ahora ha obtenido benefi-
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cios tampoco es necesario elaborar un plan de reestuctu-
racién. El Tribunal de Justicia s6lo exige estos planes en
caso de ayudas de reestructuraciéon a empresas que reali-
zan pérdidas.

b) Remuneracion adecuada del capital

En opinién del WestLB, el nivel de remuneracién
pagado por el capital del Wfa resulta adecuado. Para res-
paldar esta afirmacion, presenté un dictamen de un
banco de inversiones al que habia encargado la evalua-
cién de la remuneracién. En el informe pericial, el perfil
de riesgo del capital del Wfa se compara con el de otros
instrumentos de capital en los mercados de capitales y
se concluye que una remuneracién situada entre el 0,9 y
el 1,4 % es suficiente en concepto de la reserva especial
del Wfa. Esto se corresponde con los gastos del 1,1 %
(antes de impuestos) incurridos por el WestLB por la uti-
lizacién del capital del Wfa. El WestLB hace hincapié en
que la plena utilizacién del capital del Wfa atin genera
unos gastos adicionales de refinanciacién, gastos que en
los distintos documentos se cifran en valores situados
entre el 7,5 y el 9,3 %.

El WestLB también sostiene que, por diversas razones,
no son correctas las cifras presentadas por la BdB res-
pecto del rendimiento del capital de los bancos alema-
nes. Afirma que, debido a una particular evolucién en
las cotizaciones de la bolsa, el periodo de inversion utili-
zado por la BdB en sus célculos arroja unos rendimien-
tos especialmente elevados. También estima que la
media aritmética empleada por la BdB produce unos
resultados incorrectos y que mds bien se ha de recurrir
a la media geométrica (compound annual growth rate). En
opinién del WestLB, la BdB basa sus célculos en unos
periodos de inversién que resultan irrelevantes de cara a
una decisién de inversién adoptada en el aflo 1992 y, al
tomar en consideracion todos los periodos de interrup-
ciéon posibles, contabiliza determinados ejercicios de
forma reiterada. Las entidades de crédito elegidas por la
BdB para el célculo del rendimiento medio del capital de
los grandes bancos alemanes no son comparables con el
WestLB por centrar sus actividades principales en dmbi-
tos distintos. Si se aplican todos estos factores para
corregir el rendimiento medio del 16,6 % determinado
por la BdB, se obtiene, segtn el propio banco, un valor
del 5,8 %.

c) Sinergias

Segun el WestLB, la incorporacion del Wfa en el WestLB
supuso un ahorro de costes considerable para el Wfa.
En los dos primeros afios, el personal del Wfa (antes
588 personas: la plantilla de la «antigua Wfa» mds los
trabajadores del departamento de construcciéon de
viviendas del WestLB, cuyo coste soportaba el Wfa con
anterioridad a la cesion) se pudo reducir en 53 emplea-
dos. En los primeros afios, la incorporacion del Wfa
produjo sinergias por un valor anual de 13 millones de
marcos alemanes (7 millones de euros). El WestLB
afirma que la plantilla se seguird reduciendo en los pré-
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ximos afios, de modo que el ahorro deberia aumentar a
partir de 1997 en unos 25 millones de marcos alemanes
(13 millones de euros) anuales. Estos importes se desti-
narfan exclusivamente al fomento de la vivienda por
parte del Estado federado. En otro documento se habla
de sinergias por un importe minimo de 35 millones de
marcos alemanes (18 millones de euros) anuales.

El WestLB sostiene que en el curso de la incorporacién
asumi6 gastos por valor de [...] marcos alemanes ([...]
euros) para la modificacién del sistema de pensiones de
los trabajadores del Wfa y que realizé el pago corres-
pondiente a la caja de pensiones alemana (Versorgung-
sanstalt des Bundes und der Lander). Dicho pago reduci-
14, en su opinidn, los gastos futuros del Wfa.

d) Exenciones fiscales

Segtin el WestLB, la exencién del Wfa del pago de deter-
minados impuestos se ajusta al sistema impositivo ale-
mén, en virtud del cual los impuestos en cuestién no
son aplicables a entidades de utilidad ptiblica que no
compiten con entidades sujetas a impuestos. El propio
WestLB estd sujeto a todos esos impuestos, sin excep-
cién alguna y, segtin afirma, las exenciones aplicables al
Wfa no le aportan ninguna ventaja. Sefiala que desde el
1 de enero de 1997 no se ha vuelto a aplicar el
impuesto sobre el patrimonio ni el impuesto sobre acti-
vidades econdmicas desde el 1 de enero de 1998.

e) Condonacién de obligaciones

La condonacién de las obligaciones en cuestion se pro-
dujo, segiin el WestLB, antes de la cesién y de la poste-
rior evaluacion de los activos del Wfa. Por tanto, el
banco considera que el importe de 4 000 millones de
marcos alemanes (2 050 millones de euros) refleja la
situacion sin tener en cuenta las obligaciones. Como la
remuneracion se refiere a dicho importe, la condonacién
no supone ninguna ventaja para el WestLB.

IV. OBSERVACIONES DEL GOBIERNO ALEMAN

A juicio del Gobierno alemdn, la operacién no contiene,
con arreglo al Tratado CE, elementos de ayuda estatal en
favor del WestLB. El Estado federado de Renania del
Norte-Westfalia obtiene una remuneracién adecuada y
ajustada al mercado. Para los demds propietarios del
WestLB, la operacién tampoco representa una ayuda
estatal, puesto que el mantenimiento de la estructura de
la propiedad tras la incorporaciéon del Wfa se justifica
por la remuneracién adecuada pagada por el WestLB.
Considera, asimismo, que las exenciones fiscales aplica-
bles al Wfa tampoco contienen elementos de ayuda esta-
tal en favor del WestLB, puesto que no afectan a las acti-
vidades comerciales del banco.

En opinién del Gobierno alemdn, la Comisién no puede
examinar este asunto mds que sobre la base de las cir-
cunstancias existentes a finales de 1991, momento en
que se tomé la decision de inversién. La decision de
inversioén del Estado federado no pudo basarse en otras
circunstancias distintas a éstas. Los aspectos y evolucio-
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nes ulteriores, como el reconocimiento del capital de
riesgo por parte del BAKred y la evaluacion anual e
incorporacién del capital y de las obligaciones del Wfa
en el balance del WestLB no han de ser objeto, a juicio
del Gobierno alemdn, del examen de la Comision.

Segiin el Gobierno alemdn, las consideraciones en torno
a la incorporacion del Wfa en el WestLB se remontan a
los afios setenta y ochenta. Estas consideraciones res-
pondian a la voluntad de dar una mayor eficiencia al
fomento de la vivienda. Antes de la incorporacion, el
procedimiento para la obtencién de un préstamo desti-
nado a la construccién de una vivienda era bastante
complicado, ya que, ademds de las administraciones
publicas competentes, estaban implicados tanto el Wfa
como el WestLB. El WestLB contaba con su propio
departamento de «fomento de la vivienda», cuyos costes
corrfan a cargo del Wfa. Esta estructura implicaba dupli-
cacién de puestos de trabajo, doble contabilidad y otro
tipo de ineficiencias. Desde la integracion, los solicitan-
tes de ayudas ya s6lo se dirigen a un interlocutor en
lugar de a dos.

El Gobierno alemdn sostiene ademds que el WestLB tam-
bién podria haber cumplido los nuevos requisitos de sol-
vencia mediante la aportacién de fondos propios com-
plementarios. Sin embargo, considera que para garanti-
zar la operatividad del banco a largo plazo resultaba
razonable aumentar los fondos propios bésicos. Todo
ello demuestra, en opinién del Gobierno alemédn que el
motivo primordial de la integraciéon no fue el incre-
mento del capital del WestLB, sino las posibles sinergias
y la mejora de los procedimientos del fomento de la
vivienda. La modificacion de los requisitos en materia de
solvencia no actu6 mds que como catalizador.

El Gobierno alemdn afirma que en el texto legal corres-
pondiente ya se establece que debe mantenerse la vincu-
lacién del patrimonio del Estado federado para la cons-
truccién de viviendas, garantizarse su sustancia y preser-
varse los instrumentos de la politica de construccion de
viviendas. En consecuencia, el WestLB ha de gestionar el
Wfa como entidad independiente —desde un punto de
vista organizativo y econdmico— que elabora sus pro-
pias cuentas anuales. En caso de disolucién del WestLB,
el Estado federado dispone de una opcién preferente
sobre los activos netos del Wfa. Los ingresos del Wfa
han de destinarse en todo momento al fomento de la
construccion de viviendas. Sélo aquella parte de los fon-
dos propios del Wfa que éste no necesite para garantizar
sus propios activos puede ser utilizada por el WestLB
para fines de supervision prudencial. El Gobierno ale-
mdn apunta que, gracias a unos derechos especiales de
supervision, informacién y cooperacion, el Estado fede-
rado mantiene una influencia especial sobre el Wfa.

Segtin el Gobierno alemdn, en las relaciones externas la
reserva especial actGa plenamente como capital de ries-
go. En caso de quiebra o de liquidacién del WestLB, los
acreedores tendrian acceso directo a dicha reserva espe-
cial del Wfa. En caso de pérdidas, éstas también podrian
compensarse plenamente con la reserva especial. En
cambio, en las relaciones internas, los propietarios del
WestLB han regulado de forma distinta el orden de pre-
ferencia para la utilizacién del capital de riesgo del Wfa.
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En este caso, los activos del Wfa sélo responden de
forma subordinada tras el capital restante del WestLB. El
Gobierno alemdn afirma que, al no afectar este acuerdo
interno a la responsabilidad legal en las relaciones exter-
nas, el BAKred pudo otorgar a la reserva especial de
4 000 millones de marcos alemanes (2 050 millones de
euros) el reconocimiento como fondos propios basicos
con fecha de 30 de diciembre de 1992.

1. Principio del inversor en una economia de mer-
cado

El Gobierno alemdn sefiala que el Estado federado no
estaba en absoluto obligado a plantearse la privatizacién
como alternativa a la cesién del Wfa para, de esta mane-
ra, permitir que el WestLB recurriera a los mercados de
capitales a fin de obtener el capital necesario. El Estado
fderado no tenfa la obligaciéon de abrir el WestLB al
capital privado. Tal argumentacion seria, en opinién de
las autoridades alemanas, incompatible con el articulo
295 del Tratado CE.

Segin el Gobierno alemdn, no era necesario aumentar la
rentabilidad global del WestLB, puesto que las medidas
para incrementar el rendimiento sélo se han de aplicar
cuando el Estado aporta capital a empresas deficitarias.
A juicio de las autoridades alemanas, el Tribunal de Jus-
ticia s6lo aplica el principio del inversor en una econo-
mia de mercado a las intervenciones estatales en empre-
sas deficitarias y en sectores econémicos aquejados de
un exceso de capacidad estructural. De la jurisprudencia
no cabe deducir que la Comision esté facultada para
examinar si las inversiones de un Estado en empresas
sanas y rentables obtienen, cuando menos, un rendi-
miento medio. El Estado también puede guiarse por
consideraciones estratégicas a largo plazo y dispone de
determinada libertad de actuacién empresarial, y por lo
que se refiere a este margen de maniobra, la Comisién
no esta facultada para controlar sus decisiones empresa-
riales. Por tanto, mientras las previsiones apunten a que
las empresas afectadas no realizardn pérdidas a largo
plazo, la Comisién no puede exigir un determinado ren-
dimiento minimo. Ademds, los rendimientos medios
implican necesariamente que el rendimiento de muchas
empresas se sitda por debjo de la media del sector. Por
lo demds, tampoco estd claro en qué empresas y perio-
dos debe basarse el cilculo de los rendimientos medios.
El Estado no estd obligado a adoptar sus decisiones
empresariales exclusivamente en funcién de considera-
ciones relativas a su rentabilidad. Un inversor privado
también puede tener en cuenta otro tipo de aspectos.
Mantener con vida a una empresa con una rentabilidad
inferior a la media y aportarle capital adicional forma
parte de la libertad empresarial. La actuacién del Estado
solo llega a su limite cuando su intervencién no tiene
justificacién econémica alguna en comparacién con la
posible actuacién de un inversor privado.

El Gobierno alemén estima, con todo, que la transaccién
realizada también se justifica, asimismo, conforme al
principio del inversor en una economia de mercado,
como medida que también habria adoptado un inversor
privado. En razén de su particular vinculacion, el capital
aportado no se puede comparar con una aportacion
«ormal» de capital; la incorporacién del Wfa constituye,
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en opinién de las autoridades alemanas, la utilizacién
comercialmente mds sensata y eficiente de los activos
del Wfa. Mediante su incorporacién al WestLB, el Estado
federado ha conferido a los activos del Wfa las mdximas
perspectivas de beneficios. Si se compara el Wfa con un
patrimonio privado de utilidad publica (una fundacién,
por ejemplo), el propietario privado habria actuado de
la misma manera para dar una utilizacién econémica a
una masa patrimonial que, por su vinculacién a un obje-
tivo determinado, no puede destinarse a otros fines.

En opinién del Gobierno alemdn, la finalidad puablica de
los activos del Wfa constituye un cometido de interés
econémico general que, en virtud del articulo 295 del
Tratado CE, no puede ser objeto de supervisiéon por
parte de la Comisién. Los Estados miembros son libres,
seglin las autoridades alemanas, de constituir este tipo
de masas patrimoniales vinculadas a un objetivo deter-
minado.

A juicio de las autoridades alemanas, la manera en que
se paga una remuneracion adecuada no tiene relevancia
a efectos de las ayudas estatales. Habido cuenta de que
el Estado federado recibe una remuneracién adecuada, el
aumento de su participacién en el WestLB no era nece-
sario ni estaba justificado, sino que, por el contrario,
habria otorgado al Estado federado una ventaja econd-
mica adicional no acompafiada de la correspondiente
contraprestacién adicional. Tal incremento de la partici-
pacién tampoco resultaba conveniente debido a la parti-
cular naturaleza de los activos del Wfa (falta de liquidez,
responsabilidad subordinada en las relaciones internas).
Ademds, hay otros instrumentos del mercado de capita-
les comparables a los activos del Wfa que tampoco con-
llevan derechos de voto. Como para el Gobierno aleman
la remuneracién es la adecuada, los demds accionistas
no obtienen unos ingresos adicionales que no les corre-
ponderian en condiciones normales del mercado, y el
atractivo del WestLB tampoco aumenta desde la dptica
de otros inversores. Por lo demds, como estd claramente
establecido quiénes son los accionistas del WestLB y no
pueden venir a sumarse nuevos accionistas (privados),
una hipotética remuneraciéon demasiado exigua tampoco
incidirfa en los posibles inversores privados, Aun en
caso de que se otorgara una ventaja a los demds accio-
nistas, la repercusion en las cajas de ahorros seria dema-
siado insignificante como para hacerse notar.
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Como el Estado federado recibe, en opinién del
Gobierno alemdn, una remuneracion fija y adecuada y el
WestLB siempre ha sido y contintia siendo una empresa
con beneficios que, sin duda, podrd pagar la remunera-
cién acordada, el alcance real del rendimiento del capital
del WestLB resulta irrelevante, de modo que no habia
rezén alguna para que el Estado federado exigiera al
banco una rentabilidad mayor.

2. Remuneracién adecuada del capital

A juicio del Gobierno alemdn, el WestLB paga una
remuneraciéon adecuada por la masa patrimonial trans-
ferida. El Estado federado siempre considerd que el pago
de una remuneracién por parte del WestLB a cambio
del capital puesto a su disposicién constitufa un requi-
sito imprescindible para la cesion. El importe y la base
para calcular la remuneracién fueron minuciosamente
debatidos por las partes implicadas. Con todo, como en
1991 atin no se sabia qué importe serfa reconocido por
el BAKred como fondos propios bésicos, sélo se dejé
sentado el principio de remuneracién, pero no se con-
cret6 su alcance en el momento de la cesion. Posterior-
mente, en 1993, se fij6 la tasa efectiva del 0,6 % previa
negociacion con los demds accionistas del WestLB (*°).
El Gobierno aleman no facilité a la Comisién ningtn
tipo de documentos o informacién sobre la manera en
que se fijo esta tasa; en cambio, alega que lo determi-
nante desde el punto de vista de las ayudas estatales no
son las consideraciones en que se basa la tasa de remu-
neracién, sino meramente el resultado, el cual, en su
opinidn, es el adecuado. La remuneracién fijada se ha de
pagar del importe de beneficios a distribuir, o sea, antes
del reparto de dividendos. Si algiin afio no se paga la
remuneraciéon por falta de beneficios, ello no genera
derecho alguno al pago de una compensacién en los
ejercicios siguientes (2°). La tasa del 0,6 % supone para el
WestLB un gasto antes de impuestos del 1,1 % aproxi-
madamente.

En el siguiente cuadro se relacionan los pagos del
WestLB al Estado federado en concepto de remunera-
cién del capital cedido.

(123) Cuadro 6: Remuneracién pagada por el WestLB por la cesién de los activos del Wfa (cifras facilita-

das por el Gobierno alemadn).

(en millones de marcos alemanes)

1992

1993 1994 1995 1996 1997

Remuneracion (antes de impuestos)

RS

Pago de compensacion de los derechos a pension de los

trabajadores del Wfa

Total de la remuneracién pagada al Estado federado

(*%) La remuneracion del 0,6 % anual se fijé en una nota de protocolo

de fecha 11 de noviembre de 1993, anexa al contrato marco.

(%%) El Gobierno alemén alega que existe un acuerdo entre los accionis-
tas para realizar este tipo de pagos de compensacion, si bien el
WestLB no estd legalmente obligado a hacerlo.
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(124) El Gobierno alemdn presenté unos dictimenes de una

empresa consultora externa a la que el WestLB habia
encargado que determinara cudl habria sido la remune-
raci6n adecuada en 1991 para unas inversiones de capi-
tal con el mismo perfil de riesgo que los activos del
Wifa. En estos dictdmenes periciales se analiza el perfil
de riesgo tanto en el ambito externo como en el interno,
asi como las condiciones de los pagos de remuneracion.
Tales aspectos se comparan con diversos instrumentos
de capital existentes en los mercados internacionales de
capitales con objeto de determinar la remuneracién ade-
cuada. La comparacién se expone en el punto siguiente.
En los dictdmenes se establece, en tanto que remunera-
cion adecuada, una tasa de remuneracién situada entre
el 0,9 yel 1,4 %. Como la tasa del 0,6 % representa para
el WestLB unos gastos antes de impuestos del 1,1 %, la
remuneracion se considera adecuada. El Gobierno ale-
mdn estima que, ademds de esta remuneracién directa,
se han de tener en cuenta las sinergias de la cesién de
activos (véase mds adelante).

a) Comparacién con otros instrumentos de capital

(125) Los dictdimenes parten de la aseveracion de que el rendi-

miento de un instrumento de capital depende de su per-
fil de riesgo: cuanto mayor es el riesgo, mayor es el
recargo de riesgo, es decir, la diferencia de intereses que
se ha de pagar frente a los empréstitos publicos, que
son seguros. Por tanto, en el andlisis del perfil de riesgo
de un instrumento de capital intervienen tres factores
que revisten una importancia especial: las modalidades
de los pagos de intereses corrientes, la posicion del
inversor en caso de pérdidas corrientes y la posicion del
inversor en caso de quiebra o liquidacién. En los dictd-
menes se describen diversas caracteristicas (?) de una
serie de instrumentos de capital existentes en los merca-
dos financieros (acciones ordinarias, participaciones sin
voto, bonos de paticipacion en beneficios, perpetual prefe-
rred share, trust preferred securities y empréstitos subordi-
nados) y se comparan con los activos del Wfa. Segin
estos dictdmenes, los activos del Wfa son comparables,
sobre todo, a los bonos de participacion en beneficios, a
las perpetual preferred shares y a las participaciones sin
voto (%%). De los instrumentos de capital citados, las trust
preferred shares y las perpetual preferred shares no estin
reconocidas en Alemania. Segin los dictimenes, a fina-
les de 1991, en Alemania existian los siguientes instru-
mentos de capital con calidad de fondos propios basicos:
acciones ordinarias, acciones preferentes y participacio-
nes sin voto.

(126) En los dictdmenes se hace hincapié en que los activos

(28

del Wfa estarian a disposicion de los acreedores en caso
de quiebra del WestLB (funcién de responsabilidad, Haf-
tungsfunktion). Al mismo tiempo, el WestLB puede com-
pensar sus pérdidas con la reserva especial del Wfa hasta

(¥’) Se describen las siguientes caracteristicas: pais de emisién y del

emisor, clasificacién desde la perspectiva de la supervision pruden-
cial, duraci6n tipica, tratamiento en caso de quiebra o liquidacion
o de compensacién de pérdidas, posibilidad de rescision anticipa-
da, posibilidad de suspensién o aplazamiento de intereses, posibili-
dad de suspensién acumulativa.

En una versién, los activos del Wfa sélo se comparan con los
bonos de participacién en beneficios y con el perpetual preferred
stock; en la otra, con los tres instrumentos.

127)

(128)

(129)

(130)

un importe ilimitado (funcién de compensacién de pér-
didas, Verlustausgleichsfunktion). Para el Gobierno alemdn,
los acuerdos internos y la vinculacién de los activos del
Wifa no tienen relevancia alguna en este contexto. No
obstante, sefiala que, a nivel interno, la reserva especial
responde de forma subordinada después del capital res-
tante del WestLB, hecho que resulta determinante para
la decisién de un inversor.

Por lo que se refiere a la funcién de compensacion de
pérdidas, la reserva especial del Wfa es comparable, en
opinién del Gobierno alemdn, a las perpetual preferred
shares. No obstante, como tal reserva sélo se emplearia
—junto con los bonos de participacién en beneficios
(que constituyen fondos propios complementarios)— en
caso de agotarse los demds fondos propios bésicos del
WestLB y de haberse recurrido también a parte de
dichos bonos en combinacién con esos fondos propios
bésicos restantes, ésta comporta un menor riesgo que
los bonos de participacién en beneficios. Lo mismo ocu-
rre con las participaciones sin voto.

En cuanto a la funcién de responsabilidad, se acudiria a
la reserva especial una vez utilizados los demds fondos
propios bésicos, pero antes de recurrir a las participacio-
nes sin voto, los bonos de participacion en beneficios y
los demés fondos propios complementarios. Por tanto,
la reserva especial del Wfa comporta un mayor riesgo
que los bonos de participacion en beneficios y las parti-
cipaciones sin voto. Desde la perspectiva de la funcién
de responsbilidad, el riesgo de esta reserva es compara-
ble, a juicio de las autoridades alemanas, al de las perpe-
tual preferred shares. Con todo, dadas las escasisimas pro-
babilidades de quiebra del WestLB, el Gobierno alemdn
estima que, en la préictica, no es necesario tomar en
consideracion este riesgo y que un inversor situaria los
correspondientes costes de riesgo en un nivel muy bajo.

Los pagos de intereses por los activos del Wfa proceden
de los beneficios a distribuir y tienen prioridad respecto
del reparto de dividendos. Si los beneficios son insufi-
cientes, no se paga remuneraci6n alguna. Segin el
Gobierno alemdn, este régimen se corresponde bdsica-
mente con el de las perpetual prefered shares. El riesgo de
los bonos de participacién en beneficios es menor,
puesto que los pagos de intereses no realizados se apla-
zan y se desembolsan en los ejercicios posteriores de
forma acumulativa. En el caso de las participaciones sin
voto también son posibles los pagos atrasados acumula-
tivos. En el caso de la reserva especial del Wfa, el riesgo
de impago se limita al recargo de riesgo (en razén de
los «inconvenientes de liquidez», véase mds adelante), en
tanto que en el caso de los otros dos instrumentos se ve
afectado todo el cupén (rendimiento libre de riesgo mds
el margen de riesgo). Por tanto, el Gobierno alemin
estima que, en relacién con los pagos de intereses, el
riesgo de la reserva especial del Wfa es ligeramente infe-
rior al de los otros tres instrumentos.

En los dictdmenes se concluye que el recargo de riesgo
por la reserva especial del Wfa debe ser inferior al apli-
cable tanto a los bonos de participacién en beneficios y
paticipaciones sin voto como a las perpetual prefered sha-
res. Para los bonos de participacién en beneficios se
aduce un «margen histérico» antes de impustos de entre
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el 1,0 y el 1,2 %, para las participaciones sin voto, un
margen de entre el 1,1 y el 1,5% y para las perpetual
prefered shares, un margen de entre el 1,5 y el 2,0 % (%).
[El valor correspondiente de las acciones ordinarias se
cifra entre el 2,8 y el 3,3 % (*°).] Respecto de la reserva
especial del Wfa, se calcula una remuneracién del 1,1 %
para los ejercicios 1993 a 1996 (*!). Para el afio 1992
se aduce un valor del 255 % (*>?). En opini6n de las auto-
ridades alemanas, también se han de tener en cuenta las
sinergias. En los dictdmenes se concluye que la remune-
racién pagada por el WestLB en 1992 fue demasiado
elevada y que la pagada entre 1993 y 1996 fue adecua-
da.

b) Inconvenientes de liquidez

El Gobierno alemdn sefiala que una aportacion de capi-
tal en efectivo equivale a un aumento de los fondos pro-
pios y genera liquidez. Los recursos liquidos pueden ser
invertidos de nuevo y devengar intereses, a cambio de lo
cual el inversor exige una remuneracién. La incorpora-
cién del Wfa eleva los fondos propios del WestLB, pero
no genera liquidez. El capital del Wfa estd vinculado al
fomento de la construccién de viviendas. Contraria-
mente a lo que ocurre en el caso de una aportacién de
capital en efectivo, el WestLB no puede proceder a una
reinversion de fondos liquidos, sino que ha de acudir al
mercado de capitales para obtener el mismo resultado.
Esto da lugar a gastos de intereses adicionales. En el dic-
tamen pericial se expone que, debido a esta falta de
liquidez, el Estado federado s6lo puede exigir una remu-
neracién equivalente al recargo de riesgo, es decir, a la
diferencia entre el rendimiento total de una inversion y
el rendimiento correspondiente a un empréstito estatal
alemdn.

Por lo demds, se alega que practicamente todas las ope-
raciones bancarias que conllevan un riesgo requieren
liquidez, como también ocurre, por ejemplo, con las
operaciones swap, las operaciones a plazo y las operacio-

(*%) Como las perpetual preferred shares no estdn disponibles en Alema-

(30

(32

nia, se utilizaron los datos correspondientes a los mercados esta-
dounidenses y britdnicos.

Para el célculo de estos mdrgenes de riesgo, en el estudio se utiliza
el llamado capital asset pricing model. El modelo parte de un tipo de
interés exento de riesgo (en este caso el de los empréstitos estatales
alemanes con un vencimiento residual de diez afios, es decir, un
8,26 % a finales de 1991) y suma a éste un recargo en concepto
de riesgo del capital que puede determinarse partiendo de los
datos del mercado (en este caso, entre el 3,0 y el 4,0 %); este valor
se ajusta aplicando un factor que refleja el riesgo sistemdtico de la
empresa afectada en relacion con el mercado en su conjunto (la
variable es en este caso del 0,77 % y fue determinada sobre la base
de los resultados en el mercado de dos bancos alemanes, el BHF-
Bank y el IKB).

Esta cifra se basa en la tasa de remuneraciéon del 0,6 %, en una
tasa del impuesto sobre la renta del 46 % hasta 1993 y del 42 %
en los ejercicios posteriores, asi como en la tasa de solidaridad del
3,75% en 1992, del 0% en 1993 y del 7,5% a partir de esa
fecha.

Esto se debe, en primer lugar, a que la reserva especial no fue
reconocida por el BAKred hasta el 30 de diciembre de 1992, de
modo que el cdlculo se basa en una participacion efectiva del
WestLB de sélo [...] marcos alemanes ([...] euros), y, en segundo
lugar, a que el WestLB realizé en 1992 un pago por importe de
[...] marcos alemanes ([...] euros) en concepto de futuros dere-
chos de pension de los trabajadores del Wfa, y este importe se
considera una remuneracion pagada en ese ejercicio por el WestLB
al Estado federado.

(133)

(134)

(135)

(136)

137)

nes con derivados. Unicamente los avales y las garantias
estdn exentos de la aportacion de liquidez, pero estas
operaciones tampoco se consignan en el balance de un
banco.

A los costes de refinanciacion, que en opinién de las
autoridades alemanas deben tenerse en cuenta, se ha de
aplicar el rendimiento de un empréstito estatal a largo
plazo y exento de riesgo (vencimiento a diez afios). A
finales de 1991, el rendimiento en el mercado secunda-
rio fue del 8,26 %. Segtin el Gobierno alemdn, los costes
medios reales de refinanciacion del WestLB ascendian en
noviembre de 1991 al [...] %.

¢) Base de capital para el cdlculo de la remuneracién

Seglin una nota de protocolo anexa al contrato marco,
la remuneraciéon se ha de pagar sobre la parte de la
reserva especial del Wfa utilizada por el WestLB para
garantizar sus actividades comerciales, realizindose el
primer pago en 1993. Pero, en la préctica, el WestLB no
paga la remuneracion sobre la parte utilizada, sino sobre
la parte utilizable, es decir, sobre la parte de la reserva
especial no destinada a garantizar las actividades del
propio Wfa.

El dmporte de capital excedentario», es decir, la parte de
la reserva especial destinada a cubrir las actividades del
Wia, asi como los 1 900 millones de marcos alemanes
(970 millones de euros) que figuran como capital en el
balance del WestLB, pero que no son reconocidos como
fondos propios bésicos por el BAKred, no tienen utilidad
econémica alguna para el WestLB, puesto que el banco
no puede utilizarlos para garnantizar operaciones credi-
ticias de riesgo adicionales. Los 1 900 millones de mar-
cos alemanes (970 millones de euros) consignados en el
balance no son mis que el importe resultante de una
evaluacion diferente. Como las agencias de calificacion
crediticia y los inversores con experiencia en el mercado
solo se gufan por el importe reconocido, los 1900
millones de marcos alemanes (970 millones de euros)
son, segin el Gobierno alemdn, econémicamente irrele-
vantes para el WestLB. Ningtin inversor privado podria
pedir en el mercado una remuneracién a cambio de ello,
puesto que el banco siempre cuenta con otras posibili-
dades para obtener capital en el mercado (por ejemplo,
en forma de aportacién normal de capital en efectivo)
que sean reconocidos como fondos propios bésicos.

El Gobierno alemén alega que el activo y el pasivo del
Wia se actualizan todos los afios para consignar su valor
actualizado en el balance del WestLB. Como los pagos
de amortizacién y de intereses vuelven a concederse a
largo plazo como préstamos para la construcciéon de
viviendas, es posible que aumente el valor nominal del
activo del Wfa, a la vez que disminuya tanto su valor
actualizado como su valor ponderado en funcién del
riesgo.

d) Sinergias

Segtin la informacién facilitada por el Gobierno alemdn,
el Estado federado espera que la integracion del Wfa
produzca a largo plazo unas sinergias que se han cifrado
en mas de 30 millones de marcos alemanes (15 millones
de euros) anuales. Estas se generarfan debido a la simpli-
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ficacién del procedimiento de fomento, entre otras cosas
mediante la supresion de la anterior duplicacién de
tareas, la simplificacién y aceleraciéon de la comunica-
cién y una menor necesidad de coordinacién. Desde su
integracion, el Wfa opera con menos personal y ya no
tiene que realizar pagos de compensacién por los traba-
jos que el departamento de fomento de la vivienda del
WestLB realizaba antes por cuenta suya. En opinion de
las autoridades alemanas, se han cumplido efectivamente
los objetivos del Estado federado y la incorporacién del
Wrfa al WestLB era, desde un punto de vista empresarial,
el Gnico camino para lograr estas sinergias. Ademds, la
manera en que éstas se obtienen entran en el dmbito de
la libertad de actuacién empresarial del Estado federado,
protegida, segtin apunta el Gobierno alemdn, por el arti-
culo 295 del Tratado CE.

El Gobierno aleman seflala que el WestLB pagd en 1992
[...] marcos alemanes ([...] euros) en concepto de dere-
chos de pensiones existentes y futuros de los trabajado-
res del Wfa, lo que disminuye los futuros gastos del Wfa
destinados a ese mismo fin. Estos pagos se amortizarin
en las cuentas del WestLB en un plazo de quince afios,
con un importe anual de [...] marcos alemanes ([...]
euros) anuales.

3. Exenciones fiscales

La exenciéon del Wfa del pago del impuesto sobre el
patrimonio, del impuesto sobre actividades econémicas
y del impuesto de sociedades se deriva del sistema fiscal
alemdn. El Wfa y otras empresas de Derecho publico
estan exentas del pago de impuestos porque no compi-
ten con las entidades financieras sujetas a impuesto, sino
que son utilizadas por el Estado para determinados fines
de subvencién. Debido a los importes ahorrados gracias
a las exenciones fiscales, se reducen los recursos destina-
dos a subvenciones que el Estado ha de poner a disposi-
cién de las actividades del Wfa. El WestLB paga impues-
tos, en su integridad, por todos sus ingresos (es decir,
también por los obtenidos en los dmbitos de actividad
competitivos cubiertos con el capital del Wfa) y no
obtiene ventaja financiera alguna por la exencién fiscal
del Wfa, puesto que no se incrementa el importe reco-
nocido como fondos propios bdsicos. Pero aun cuando
la exencién fiscal diera lugar a un aumento del capital
reconocido, el WestLB no se verfa beneficiado puesto
que, en tal caso, habria de pagar una remuneracién ade-
cuada por la diferencia resultante.

Por lo que se refiere al impuesto sobre el patrimonio y
al impuesto sobre actividades econdmicas, el valor patri-
monial no puede ser gravado mds que una sola vez y ha
de gravarse alli donde se utilice directamente el patrimo-
nio. Como en este nivel de utilizacién directa, es decir,
en el del fomento de la vivienda, la masa patrimonial
del Wfa estd exenta del pago de impuestos, no puede
ser gravada si se destina a otro empleo secundario, ya
que ello entrarfa en contradiccion con el funcionamiento
del Derecho fiscal alemdn. Lo mismo ocurre con la
incorporacién de un organismo privado, exento de
impuestos, en un banco privado. Como estas exenciones
fiscales no otorgan al WestLB ninguna ventaja patrimo-
nial no remunerada, tampoco constituyen, a juicio de

(141)

(142)

(143)

(144)

las autoridades alemanas, una ayuda estatal. Ademds, los
impuestos sobre actividades econémicas y sobre el patri-
monio ya no se cobran desde 1997 y 1998, respectiva-
mente, dado que fueron declarados inconstitucionales
por el Tribunal Constitucional alemdn.

4. Condonacién de obligaciones

El Gobierno alemdn alega que mediante el levantamiento
de la responsabilidad obligatoria se impide la disminu-
cién paulatina del patrimonio del Estado federado para
la construccién de viviendas a consecuencia de las obli-
gaciones que se generan anualmente. La renuncia no
reduce el patrimonio del Estado federado, dado que, en
caso de liquidacién del Wfa, recibirfa un patrimonio
para la construccién de viviendas incrementado de
forma correspondiente. Como las obligaciones del Wfa
que fueron condonadas sélo se habrian hecho efectivas
en caso de liquidacién, la suspension de la responsabili-
dad obligatoria no incide en la situacién econdémica glo-
bal del Estado federado. En definitiva, el Estado federado
no ha renunciado, en opinién del Gobierno alemédn, mds
que a una pretension frente a si mismo.

Segin las autoridades alemanas, la condonacién de las
obligaciones se tuvo en cuenta en la evaluacién del capi-
tal de riesgo del Wfa por parte del BAKred, y, sobre esta
base, el WestLB paga una remuneracién adecuada. Por
tanto, el WestLB no ha obtenido ventaja financiera
alguna mediante el levantamiento de la responsabilidad
obligatoria.

5. Comentarios a las observaciones de los interesa-
dos

En lo relativo a las observaciones de las dos asociaciones
bancarias, el Gobierno alemdn sefiala que las acusacio-
nes generales vertidas no se demuestran con hechos o
denuncias concretas de entidades de crédito por las acti-
vidades del WestLB en los mercados. El Gobierno ale-
mén considera que el problema de la responsabilidad
institucional y la responsabilidad de garante, planteado
en una de estas observaciones, no estd vinculado con el
presente caso y ha de ser analizado por separado.

Por cuanto se refiere a las observaciones de la BdB, el
Gobierno alemdan hace hincapié en que la incorporacion
del Wfa no fue una solucién ad hoc, sino que estaba fun-
dada en consideraciones estratégicas a largo plazo, sobre
todo con vistas a aumentar la eficiencia del Wfa. En la
préctica decisoria del Tribunal de Justicia no se encuen-
tra, segiin las autoridades alemanas, ningiin caso en que
la inversion de un Estado en una empresa sana y renta-
ble haya sido considerada una ayuda estatal. El caso al
que remite la BdB se refiere a empresas que operan con
pérdidas. Como el WestLB siempre ha realizado benefi-
cios desde que fue creado, no puede aplicarse el princi-
pio del inversor en una economia de mercado. Esto se
ve confirmado, segin las autoridades alemanas, por la
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jurisprudencia del Tribunal de Justicia, el cual nunca ha
aplicado dicho principio a empresas sanas y rentables.
Ademds, un inversor privado no sélo se basa en el ren-
dimiento previsible, sino que también actia en funcién
de otras consideraciones estratégicas. En el caso de las
ayudas de salvamento y reestructuracion, las considera-
ciones de partida son distintas que cuando se trata de
una ampliacion de capital de una empresa rentable. Las
inversiones del Estado no pueden enjuiciarse meramente
en funcién de que se alcance la rentabilidad media de
un determinado sector econdémico. De ser asi, toda
inversion del Estado en un banco con un rendimiento
inferior a la media constituiria una ayuda estatal, aun
cuando otros inversores privados invirtieran, al mismo
tiempo, en la misma empresa. Los inversores no se
gufan por la media de un sector econémico, sino por las
perspectivas de futuro.

En opinién del Gobierno alemdn, las disposiciones sobre
ayudas estatales s6lo permiten examinar las condiciones
en que se incorporaron los activos del Wfa, pero no las
particularidades de tales activos, que estdin protegidas
por el articulo 295 del Tratado CE. Como el cardcter
especial de los activos del Wfa goza de la proteccion del
citado articulo, el capital aportado del Wfa no puede
compararse con una aportacion normal de capital liqui-
do. Segtn las autoridades alemanas, una fundacién de
Derecho privado puede ser utilizada de la misma
manera que el Wfa sin que ello afecte a la vinculacién
de sus ingresos a un objetivo particular.

En lo relativo al perfil de riesgo del capital del Wfa se
ha de distinguir entre el papel del Estado federado en
tanto que propietario del WestLB y en tanto que inver-
sor de la reserva especial del Wfa. En su calidad de
inversor del Wfa, el Estado federado soporta un riesgo
menor, puesto que los accionistas del WestLB han acor-
dado que, a nivel interno, la reserva especial sélo res-
ponde de forma subordinada. El riesgo del Estado fede-
rado en tanto que inversor del Wfa se limita a la masa
patrimonial cedida y no se extiende mds alli, como
afirma la BdB.

El Gobierno alemdn sostiene que son erréneos los célcu-
los de rendimiento presentados por la BdB (procedentes
de un dictamen de un experto independiente) y basa su
afirmacién en un dictamen contrario elaborado por
encargo del WestLB. Segin este ultimo dictamen, los
errores principales consisten en el empleo de un método
de célculo erréneo (media aritmética en lugar de media
geométrica, compound annual growth rate) y en la conside-
racion de periodos de inversion irrelevantes. Si se elimi-
nan estos errores, la rentabilidad de los grandes bancos
privados alemanes se reduce del 16,86 % antes de
impuestos al 7,0 %. Ademds, los cinco grandes bancos
privados alemanes utilizados para la determinacién de
una cifra comparativa no pueden equipararse con el
WestLB dadas las diferencias entre sus actividades princi-
pales. Segin el Gobierno alemdn, en un célculo basado
en otros bancos similares al WestLB, el rendimiento del
capital desciende hasta un 5,8 %. Ademds, estima que
no es representativo el periodo de referencia de 1982 a

(148)

(149)

(150)

151)

1992 en el que se basa el informe de la BdB, periodo
que abarca dos fases alcistas de las bolsas. Las cifras de
rendimiento atn disminuirfan mds si se partiera de un
periodo de referencia mds corto.

El Gobierno alemdn rechaza el argumento de la BdB
segun el cual la falta de liquidez no genera costes de
refinanciacién porque ésta ya se ha tenido en cuenta al
practicar el descuento del valor nominal del capital del
Wfa. A juicio del Gobierno alemdn, este descuento no
tiene nada que ver con la liquidez, pero si con la cir-
cunstancia de que el capital del Wfa esté compuesto, en
lineas generales, de activos y pasivos a largo plazo sin
intereses 0 con un interés reducido. Asimismo, rechaza
el argumento de que, aun partiendo de que se generan
costes de refinanciacion, sélo se justifica un pequefio
descuento de rendimiento del 2,7 % antes de impuestos.
En el informe pericial presentado por la BdB a este res-
pecto se comete, segiin las autoridades alemanas, el
error de mezclar de manera inadmisible los ingresos del
banco procedentes de sus actividades bancarias con los
ingresos de un inversor externo. Ademds, el informe de
la BdB parte de ingresos brutos cuando debian haberse
comparado ingresos netos, y el tipo de interés del
6,35 % tomado como referencia es demasiado reducido
en opinién del Gobierno aleman. Lo apropiado habria
sido el rendimiento vigente a finales de 1991 para los
empréstitos a largo plazo del Estado alemdn (8,26 %). El
Gobierno alemdn present6 a este respecto un dictamen
propio, elaborado por una consultora externa.

Segtin las autoridades alemanas, las sinergias s6lo se
producen en el Wfa y no en el seno del WestLB, ya que
se eliminan la duplicacién de tareas y las unidades de
gestién paralelas (traslado del antiguo departamento de
construccion de viviendas del WestLB). Por tanto, las
sinergias se producen con total independencia de la
separacion econdmica, de organizacién y de personal
entre el Wfa y el WestLB. Las sinergias se traducen en
una menor necesidad de aportaciones de capital del
Estado federado al Wfa, lo cual es una consecuencia
inmediata de la cesion del Wfa al WestLB.

El Gobierno alemdn afirma que la diferencia entre la
consignaciéon en el balance de la reserva especial del
Wria y el importe reconocido por el BAKred a efectos de
supervision prudencial fue claramente comunicado de
cara a los terceros interesados. Desde la perspectiva de
un acreedor, el capital no reconocido a efectos de super-
visién prudencial no cumple funcién de responsabilidad
alguna. Como el WestLB sélo saca provecho econdémico
a la parte que puede utilizar para garantizar sus activida-
des bancarias, el Estado federado no puede exigir una
remuneracién por el importe excedentario.

Las autoridades alemanas sefialan que el levantamiento
de las obligaciones del Wfa se tuvo en cuenta en la eva-
luacién de su capital por parte del BAKred y que el
WestLB paga la remuneracion sobre esa base. Estiman
que la liberacion del Wfa de su obligacién de responder
no ha tenido incidencia en la posicién econémica gene-
ral del Estado federado y que su exencion fiscal tampoco
se traduce en una ventaja para el WestLB.
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V. EVALUACION DE LA MEDIDA grupo WestLB tiene establecimientos propios en mds de
35 paises.
(152) Al evaluar la medida con arreglo a las disposiciones del

(153)

(154)

(155)

(156)

(157)

Tratado en materia de ayudas estatales se ha de exami-
nar, en primer lugar, si constituye una ayuda estatal a
efectos del apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE.

1. Fondos estatales y favorecimiento de una
empresa determinada

Como ya se ha expuesto, el Wfa era un organismo de
Derecho publico, estaba integramente en manos del
Estado federado de Renania del Norte-Westfalia y tenfa
por cometido el fomento de la construcciéon de vivien-
das mediante la concesion de préstamos a bajo interés o
sin interés alguno. El Estado federado garantizaba todas
sus obligaciones en el marco de la responsabilidad ins-
titucional y la responsabilidad de garante. La principal
fuente de financiacién del Wfa, el patrimonio del Estado
federado para la construccién de viviendas, se constituyd
mediante una aportaciéon anual de fondos del presu-
puesto regional y los ingresos en concepto de intereses
de los préstamos a la vivienda.

Cuando un patrimonio estatal de este tipo, provisto de
valor comercial, se cede a una empresa sin exigir una
remuneracion adecuada a cambio es manifiesto que se
trata de fondos estatales segtin lo dispuesto en el apar-
tado 1 del articulo 87 del Tratado CE.

Al examinar si la cesién de fondos publicos a una
empresa del sector publico beneficia a tal empresa vy,
por tanto, puede ser constitutiva de ayuda estatal a efec-
tos del apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE, la
Comisi6n aplica el principio del «inversor en una econo-
mia de mercado». Dicho principio ha sido aceptado (y
desarrollado) por el Tribunal de Justicia en diversos
asuntos. La evaluacién conforme a este principio se
realiza en el punto 3 de la seccién V. En caso de que
mediara una ayuda estatal, se estarfa beneficiando clara-
mente al WestLB, es decir, a una empresa segin lo dis-
puesto en el apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE.

2. Falseamiento de la competencia y repercusion
sobre los intercambios comerciales entre Estados
miembros

Debido a la liberalizacién de los servicios financieros y a
la integracién de los mercados financieros, el sector ban-
cario comunitario acusa los falseamientos de la compe-
tencia cada vez con mayor sensibilidad. Esta evolucion
incluso se estd agudizando a medida que avanza la
unién econdémica y monetaria, la cual estd desmante-
lando los obsticulos a la competencia que atin persisten
en los mercados de servicios financieros.

Segin su informe de actividad de 1997, el WestLB se
define como banco comercial con actividades universales
a escala internacional, como banco central de las cajas
de ahorros y como banco estatal y municipal. Se autode-
fine como grupo bancario europeo en el sector de los
grandes clientes con actividades en las principales plazas
financieras y econémicas del mundo. Su presencia en el
extranjero se concentra sobre todo en Europa, donde
cuenta con filiales, establecimientos y representaciones
en todos los paises importantes. A escala mundial, el

(158)

159)

(160)

161)

A pesar de su nombre, su tradicién y sus cometidos
establecidos por ley, el WestLB no es en absoluto un
banco local o regional. Su presencia en Eruopa y en los
mercados internacionales ya se ha descrito en el punto
1 de la seccién II. En el ejercicio 1997, el 48 % de los
ingresos no consolidados procedia de sus operaciones
en el extranjero. Como se sefiala en el informe de activi-
dad de 1997, el crecimiento del banco en ese ejercicio
se debe, ante todo, a sus actividades en el extranjero.

Esto pone inequivocamente de manifiesto que el WestLB
presta servicios bancarios en competencia con otros
bancos europeos tanto en Alemania —puesto que en
este pais también operan bancos de otros paises euro-
peos— como fuera de Alemania. Este hecho se vio con-
firmado por las observaciones de las asociaciones banca-
rias de dos Estados miembros. Por consiguiente, las ayu-
das que se otorguen al WestLB falseardn la competencia
y afectardn a los intercambios comerciales entre los Esta-
dos miembros.

También debe sefialarse que existe un vinculo muy
estrecho entre el capital de una entidad de crédito y sus
actividades bancarias. Un banco sélo puede operar y
extender sus actividades comerciales si dispone de sufi-
ciente capital reconocido. Como la medida estatal dotd
al WestLB de tal capital con fines de solvencia, incidié
inmediatamente en las posibilidades comerciales del ban-
co.

3. Principio del inversor en una economia de mer-
cado

Para determinar si una medida financiera adoptada por
un accionista ptblico de una empresa contiene elemen-
tos de ayuda estatal, la Comision aplica el principio del
dnversor en una economia de merado». Este principio
ha sido reiteradamente utilizado por la Comisién y ha
sido aceptado y desarrollado en diversas sentencias del
Tribunal de Justicia (**). El citado principio permite a la
Comisién tomar en consideracion las circunstancias par-
ticulares de los distintos casos; por ejemplo, puede tener
en cuenta determinadas estrategias de una sociedad hol-
ding o un grupo empresarial o distinguir entre los inte-
reses a corto y largo plazo de un inversor. El principio
del inversor en una economia de mercado también se
aplica en el presente caso.

(®% Véanse, por ejemplo, las sentencias en los asuntos C-303/88: Italia

contra Comision (Recopilacion 1991, p. -1433) y C 305/89: Italia
contra Comisién (Recopilacién 1991, p. 1-1603).
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(162) Con arreglo a este principio, no se considera ayuda esta-

tal la puesta a disposicion de capital en condiciones «que
un inversor privado, que actuara en las condiciones nor-
males de una economia de mercado, aceptaria para reali-
zar la misma operacién respecto de una empresa priva-
da» (**). En particular, una medida financiera se ha de
considerar inaceptable desde la perspectiva de un inver-
sor en una economia de mercado cuando la situacién
financiera de la empresa sea tal que no resulte previsible
la obtencién de un rendimiento normal (en forma de
dividendos o plusvalias) en un plazo razonable (*>°).

(163) Es obvio que la Comision ha de basar la evaluacion de

un asunto en los datos que el inversor tenfa a su alcance
en el momento de adoptar su decisién respecto de la
medida financiera en cuestion. La cesién del Wfa fue
decidida en 1991 por las autoridades ptblicas compe-
tentes. Por tanto, la Comisién ha de enjuiciar la trans-
accién sobre la base de los datos entonces disponibles y
de las circunstancias econémicas y relativas al mercado.
La informacién sobre ejercicios posteriores incluida en
la presente Decision sélo se utilizard para ilustrar la
repercusién de la cesion sobre la situacion del WestLB y
no para, a posteriori, justificar o poner en tela de juicio
la transaccion.

(164) El Gobierno alemdn recordé a la Comisioén que sélo exa-

minara el caso en funcién de las circunstancias del
momento en que se decidié la cesion, es decir, de la
situacién a finales de 1991, y que no tomara en consi-
deracion la evolucién posterior. Esto significaria que la
Comisién no podria tener en cuenta la circunstancia de
que el BAKred sélo reconocié un importe de 4 000
millones de marcos alemanes (2 050 millones de euros)
como fondos propios bdsicos en lugar de los 5900
millones de marcos alemanes (3 020 millones de euros)
requeridos, ni tampoco el hecho de que en 1993 se
acordd una remuneracién del 0,6 %. En el momento de
la cesién no se fij6 ningin importe para la remunera-
cién, a pesar de que el Estado federado y el WestLB
habian acordado cifrar el valor del Wfa en 5 900 millo-
nes de marcos alemanes (3,02 millones de euros). Por
tanto, la Comisién cree conveniente que, a la hora de
evaluar la transaccion, se tengan en cuenta también las
circunstancias en el momento en que, finalmente, se fijo
la remuneracion.

(165) La Comision no comparte el punto de vista del

Gobierno alemén y del WestLB de que el principio del
inversor en una economia de mercado no puede apli-

(**) Comunicacién de la Comisién a los Estados miembros — Aplica-

cién de los articulos 92 y 93 del Tratado CEE y del articulo 5 de
la Directiva 80/723/CEE de la Comisién a las empresas publicas
del sector de fabricacion (DO C 307 de 13.11.1993, p. 3); véase el
punto 11. Si bien esta Comunicacién se refiere expresamente al
sector de la fabricacion, es indudable que el principio también es
de aplicacién en todos los demds sectores econdmicos. En el caso
de los servicios financieros, esto se ha visto confirmado por una
serie de decisiones de la Comisién, por ejemplo en los asuntos
Crédit Lyonnais (DO L 221 de 8.8.1998, p. 28) y GAN (DO L 78
de 16.3.1998, p. 1).

Participacion del sector pablico en el capital de empresas — Posi-
cién de la Comision, Boletin CE 9-1984, p. 93 y ss.

(166)

(167)

(168)

169)

carse a una empresa sana y rentable y que ello se deriva
de la jurisprudencia del Tribunal de Justicia. El hecho de
que el principio haya venido aplicindose hasta ahora
fundamentalmente a empresas en crisis no limita su
aplicacion a esta categorfa de empresas.

Las ayudas de reestructuracién a empresas solo pueden
concederse cuando existe un plan de reestructuraciéon
que restablezca la viabilidad de la empresa, es decir, que
le devuelva un rendimiento «normal» con el que la
empresa beneficiaria pueda subsistir con sus propios
medios, puesto que este rendimiento «normal en el mer-
cado» resulta aceptable para un inversor en una econo-
mia de mercado. En los casos en que se han sometido
decisiones de este tipo al Tribunal de Justicia, éste nunca
ha cuestionado que la Comisién no sélo exigiera la
cobertura de costes o un rendimiento simbélico, sino un
rendimiento pleno equivalente al habitual en el merca-
do.

No hay ninguna regla en virtud de la cual la circunstan-
cia de que una empresa realice beneficios excluya de
antemano la posibilidad de que una aportacién de capi-
tal contenga elementos de ayuda estatal. Aun cuando
una empresa opera con beneficios, un inversor en una
economia de mercado puede renunciar a una aportacién
de capital (adicional) si no es previsible que el capital
invertido vaya a tener un rendimiento adecuado (en
forma de dividendos o plusvalias). En caso de que la
empresa no obtuviera en el momento de la inversién el
rendimiento esperado, un inversor en una economia de
mercado adoptarfa medidas para aumentar dicho rendi-
miento. Por tanto, el principio del inversor en una eco-
nomia de mercado también es aplicable a todas las
empresas publicas, independientemente de que operen
con pérdidas o ganancias.

El que se considere adecuado el rendimiento previsto del
capital depende, a su vez, de lo que un inversor en una
economia de mercado pueda obtener con inversiones
similares y de riesgo comparable. Es manifiesto que una
empresa que, de forma persistente, realiza malos resulta-
dos y no tiene perspectivas de mejorar es inviable a
largo plazo. Los inversores potenciales rechazarian las
peticiones de la empresa de obtener mds capital y los
inversores existentes acabarian retirindose —y, llegado
el caso, hasta asumirfan pérdidas— para invertir su capi-
tal de forma mds rentable. En este sentido, la Comisién
recordaba, en una Comunicacién a los Estados miem-
bros sobre la aplicacién de los regimenes de ayudas esta-
tales a empresas publicas, que al comparar la actuacién
del Estado con la de un inversor en una economia de
mercado, analizard la situacién financiera de la empresa
en el momento en que se haya previsto la aportacién de
capital adicional, «sobre todo si la empresa no sufre pér-

didas» (3°).

Ademds, se ha de tener en cuenta que las «empresas
sanas y rentables» no deben equipararse con las empre-
sas que no arrojan pérdidas. Una empresa que solo

(%% DO C 307 de 13.11.1993, p. 3, véase el punto 37.
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obtiene beneficios reducidos o que no realiza ni pérdidas
ni ganancias no puede considerarse, de hecho, sana y
rentable. Ciertamente es dificil determinar la «rentabili-
dad media», porque ello depende de una serie de facto-
res, como el riesgo del sector economico en el que
opera la empresa. Con todo, una empresa que durante
un perfodo determinado realizara beneficios inferiores a
los de otras empresas con una estructura de riesgo simi-
lar a largo plazo acabarfa siendo desplazada del merca-
do. La postura que defienden el Gobierno alemdn y el
WestLB desembocaria en una situacion en la que el Esta-
do, sin tener en cuenta las normas sobre ayudas estatales
establecidas en el Tratado CE, podria invertir en empre-
sas que realizaran un beneficio anual de 1 euro.

Sin duda no corresponde a la Comisién incoar sistemati-
camente un procedimiento cuando una empresa publica
arroja una rentabilidad inferior a la media. También hay
empresas privadas cuya rentabilidad se sittia por debajo
de la media (es logico que haya valores situados por
encima y por debajo de la media). Sin embargo, una
empresa normal del mercado intentaria en tal caso ele-
var su rentabilidad y aplicar medidas de reestructuraciéon
y de otro tipo para que esa situaciéon no se perpetuara.
Los inversores del mercado esperan que se adopten las
medidas pertinentes a tal fin.

Como ya se ha sefialado, debe distinguirse ademds entre
inversiones existentes y nuevas, dado que los puntos de
partida —que no los principios bdsicos— de las decisio-
nes de inversién también son distintos. En el caso de
una inversién existente, es mds probable que el inversor
esté dispuesto a asumir a corto plazo un rendimiento
mds exiguo (o incluso negativo) si espera que la situa-
cién acabe mejorando. Indudablemente, un inversor
también puede aumentar su inversién en una empresa
de escasa rentabilidad, aunque no lo hard si no espera
una mejora de la situacién y un rendimiento adecuado a
largo plazo. Si, por el contrario, prevé que la combina-
cién del riesgo y del rendimiento va a arrojar un resul-
tado inferior al de otras empresas similares, se planteard
una desinversion. En el caso de una nueva inversion, es
posible que el inversor esté, desde un primer momento,
menos dispuesto a conformarse con una escasa rentabili-
dad (*’). No obstante, como ya se ha apuntado, los prin-
cipios de todas estas decisiones son los mismos: la previ-
sién del rendimiento del la inversién a largo plazo (te-
niendo en cuenta el riesgo y otros factores) ha de ser

(*’) No puede afirmarse que en el mercado sélo se produzcan inversio-
nes en empresas rentables. Las inversiones de alto riesgo, por
ejemplo en empresas que utilizan tecnologias nuevas o innovado-
ras, son perfectamente habituales. No obstante, incluso en estos
casos el inversor coloca su capital en funcién de sus expectativas,
lo cual quiere decir que se plantea si las pérdidas iniciales y los
riesgos existentes se podrdn compensar posteriormente con unos
beneficios elevados. También en el caso de estas inversiones, el
punto de referencia es el rendimiento esperado a largo plazo.

172)

173)

(174)

175)

cuando menos equivalente al rendimiento de otras
inversiones similares. De no ser asi, la empresa no podrd
obtener los fondos necesarios y no serd viable a largo
plazo.

El WestLB estima que cuando se acuerda una remunera-
cion fija y adecuada y el rendimiento parece suficiente a
largo plazo para garantizar tal remuneracién no es nece-
sario, en principio, averiguar si el banco ha realizado en
los afios previos a la cesion unos beneficios situados en
la media. Esta afirmacion puede suscribirse en lineas
generales. Con todo, se ha de tener en cuenta que la via-
bilidad a largo plazo también depende de que la
empresa consigan que su capital arroje un rendimiento
situado en la media.

Desde la perspectiva de la probable actuacién de un
inversor en una economia de mercado es irrelevante que
otros bancos también tuvieran que dotarse de capital
adicional como consecuencia de las disposiciones mds
severas de la Directiva de solvencia. La Directiva no
impone a los bancos una mayor dotaciéon de capital,
sino que meramente establece una cuota minima de
capital en relacién con los activos ponderados en fun-
cién de su riesgo, de modo que constituye una presun-
cién juridica en cuanto a lo que requiere la viabilidad de
un banco. Esto significa que un inversor en una econo-
mia de mercado posiblemente habria instado a su banco
a reestructurar sus riesgos con objeto de poder cumplir
los nuevos requisitos de solvencia en lugar de ampliar el
capital del banco. De esta manera, se reducirfa inmedia-
tamente el volumen de operaciones del banco y, por
tanto, retrocederfa su presencia en los mercados.

Cuando un accionista ptblico decide que una aportacioén
de capital es el modo adecuado para que el banco res-
ponda a los requisitos de capital, la pregunta que se
plantea es si las circunstancias especiales en que el capi-
tal se pone a disposicion reultarfan aceptables desde la
Optica de un inversor en una economia de mercado. Un
inversor en una economia de mercado podria estar dis-
puesto a adoptar una medida financiera —en caso de
que ésta resultara necesaria para cumplir los requisitos
de solvencia— con objeto de perservar el valor de una
inversién ya realizada. Sin embargo, insistirfa en recibir
a cambio un rendimiento adecuado de esa nueva aporta-
cién de capital. Probablemente, un inversor en una eco-
nomia de mercado esperaria obtener un mayor rendi-
miento de una inversién de capital en un banco que ha
agotado sus reservas de capital y necesita urgentemente
capital adicional, dado que esta circunstancia lo expone
a un mayor riesgo.

A la luz del «principio del inversor en una economia de
mercado», la pregunta clave es determinar si un inversor
asi habria puesto a disposicién del WestLB un capital
con las mismas particularidades y en las mismas condi-
ciones que los activos del Wfa, sobre todo desde la pers-
pectiva del rendimiento probable de la inversion. Esta
cuestion es la que se va a examinar a continuacion.
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a) Articulo 295 del Tratado CE

A juicio del Gobierno alemdn, el Estado federado de
Renania del Norte-Westfalia no tenia que plantearse la
privatizacién del WestLB para fortalecer su base de capi-
tal, era en principio libre de incorporar el Wfa en el
WestLB con el fin de lograr unas sinergias y no estaba
obligado, en virtud del Derecho comunitario, a plan-
tearse la incorporacién del Wfa a una entidad de crédito
privada. Este punto de vista puede suscribirse. El
Gobierno alemdn aduce, asimismo, que el cometido
publico del Wfa representa una tarea de interés econd-
mico general y que, por consiguiente, el Wfa no estd
sometido, en virtud del articulo 295, al control de la
Comisién.

Mientras los organismos publicos realicen exclusiva-
mente tareas publicas y no compitan con empresas
comerciales no se les pueden aplicar las normas de com-
petencia. No ocurre lo mismo cuando sus actividades
repercuten en la competencia. El apartado 2 del articulo
86 del Tratado CE estd destinado a solventar las situacio-
nes en que pudiera resultar necesario no ajustarse a las
normas de competencia con objeto de garantizar la
prestacion de servicios de interés econémico general. En
el punto 6 de la seccién V se profundiza en la citada
disposicién del Tratado. Por otra parte, el articulo 295
del Tratado salvaguarda el régimen de propiedad en los
distintos Estados miembros, hecho que, sin embargo, no
justifica las infracciones a las normas de competencia
recogidas en el propio Tratado.

Las autoridades alemanas y el WestLB alegan que,
debido a la vinculacion de los activos del Wfa estable-
cida en la Ley de fomento de la vivienda, la tnica
manera de dar un uso rentable a estos fondos es incor-
porandolos a un organismo de Derecho ptiblico similar.
Por tanto, consideran que la cesion representa la utiliza-
cién comercialmente mds rentable de estos activos. En
consecuencia, cualquier remuneracién que se pagara a
cambio de esta cesion, es decir, cualquier rendimiento
adicional del capital del Wfa, es suficiente para justificar
la cesion desde la perspectiva del «principio del inversor
en una economia de mercado». Esta argumentaciéon no
resulta aceptable. Puede ser cierto que la incorporacién
del Wfa al WestLB y la consiguiente posibilidad de que
el WestLB utilice parte del capital del Wfa con fines de
solvencia constituyera la utilizacién econémicamente
mds razonable. Los Estados miembros son libres de des-
tinar el dinero publico a fines ptiblicos y soberanos y a
no exigir a cambio beneficio alguno o a exigir sélo un
beneficio reducido. La Comisién no cuestiona el derecho
de los Estados miembros a crear fondos especiales para
el cumplimiento de cometidos de interés econdémico
general. Sin embargo, en cuanto ese dinero ptblico y
otros activos se destinan a actividades comerciales y de
naturaleza competitiva, se han de aplicar las normas
habituales en el mercado. Esto significa que cuando el
Estado decide dar (también) un uso comercial a un capi-
tal destinado a fines publicos, debe pedir a cambio una
compensacién que se ajuste a las remuneraciones habi-
tuales en el mercado.

b) Particularidad de la medida

Al satisfacer con la cesién descrita la necesidad del
WestLB de obtener fondos propios bdsicos adicionales,
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las autoridades regionales optaron por un método de
ampliacion de capital de caracteristicas muy especificas.
El principio bésico consistia en fusionar una entidad de
crédito de utilidad publica que persigue un objetivo muy
determinado (Wfa) con un banco comercial normal que
compite en el mercado con objeto de utilizar el capital
excedentario (desde la perspectiva de las normas de sol-
vencia) del organismo publico para los fines de la enti-
dad que opera en condiciones de competencia. Al
mismo tiempo, los activos cedidos seguian destinindose
a su finalidad original. Por tanto, se optd por la solucién
de una centidad dentro de una entidad», en la que los
activos del Wfa forman un circulo independiente y «ce-
rrado» dentro del cual los beneficios obtenidos por el
Wifa sélo se imputan a este organismo y se mantienen
dentro del mismo.

La Comisiéon no conoce ninglin precedente de una
ampliacion de capital por medio de una «fusién incom-
pleta» de esta tipo que pudiera resultar pertinente a efec-
tos de las normas sobre ayudas estatales. Con todo,
estima que cuando un Estado miembro opta por una
construcciéon como la que se estd analizando en el pre-
sente caso se debe examinar en profundidad de qué
manera repercute, desde un punto de vista econémico y
financiero, en aquella parte de la entidad expuesta a la
competencia. S6lo asi se puede impedir que se recurra a
construcciones poco transparentes para eludir las nor-
mas sobre ayudas estatales del Tratado CE. Se ha de eva-
luar en qué medida la incorporacion constituye, a pesar
de la creacién de circuitos separados, una ventaja para
la parte de la empresa orientada hacia la competencia.

En este punto se ha de sefialar que la complejidad del
caso y la ausencia de transacciones directamente compa-
rables en el mercado libre hacen muy dificil la evalua-
cién. Por ello, la Comisién ha dedicado un tiempo con-
siderable a la recopilacién de informacién y al andlisis
del caso. Ademds, encargd a un experto externo la ela-
boracién de un dictamen sobre la transaccién y sobre la
remuneracién que puede considerarse normal en el mer-
cado. La Comisién sacé sus conclusiones y adoptd la
presente Decision sélo después de basarse en toda la
informacién disponible y de someterla a un examen
minucioso.

¢) Ausencia de modificacién de la estructura de propiedad

Cuando un inversor en una economia de mercado
aporta capital a un banco exige a cambio una participa-
cién adecuada en los beneficios de éste. Una manera de
asegurar esa participacion consiste en introducir la
correspondiente modificacién en la estructura de propie-
dad. De esta forma, el inversor puede participar adecua-
damente en los dividendos del banco y en el posible
incremento de valor, declarado y oculto, derivado de la
mayor capacidad de ingresos. Por tanto, un modo de
garantizar un rendimiento adecuado del capital puesto a
disposicién habria consistido en el aumento correspon-
diente de la participacion del Estado federado en el
WestLB, por cuanto la rentabilidad total del banco se
corresponde con el rendimiento normal que un inversor
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en una economia de mercado espera para su inversion.
De este modo, no habria sido necesario determinar si la
remuneraciéon del 0,6 % es adecuada; sin embargo, el
Estado federado no optd por esta via.

Segtin las autoridades alemanas, no era posible proceder
a un nuevo reparto de las participaciones del WestLB
habida cuenta del caracter particular de la transaccién vy,
sobre todo, del circuito cerrado y del derecho preferente
(s6lo valido a nivel interno) del Estado federado sobre
los activos netos del Wfa en caso de liquidacion del
WestLB, acordado por los propietarios del WestLB.

Sin embargo, en este caso, el Estado federado, conforme
al principio del inversor en una economia de mercado,
deberfa haber exigido una remuneracién adecuada bajo
otra forma en concepto de su aportaciéon de capital. En
cambio, si el Estado federado renuncia a una remunera-
cién en las condiciones del mercado no estd actuando
como un inversor en una economia de mercado y estd
otorgando una ventaja al WestLB que constituye una
ayuda estatal.

d) La base de capital para el cdlculo de la remuneracién

A juicio del Gobierno alemdn y del WestLB, sélo tiene
valor econémico para el banco aquella parte de los fon-
dos propios bésicos reconocidos que éste puede utilizar
para garantizar sus actividades comerciales, por lo que
el Estado federado tinicamente puede exigir una remune-
racién por esa parte. La BdB afirma que todo el importe
de 5900 millones de marcos alemanes (3 020 millones
de euros) estd sujeto a riesgo y que, por tanto, se ha de
pagar una remuneracién por el importe en su totalidad.
Habria que fijar un nivel distinto de remuneracién para
los fondos propios basicos reconocidos de 4 000 millo-
nes de marcos alemanes (2 050 millones de euros) y
para el importe restante de 1 900 millones (970 millo-
nes de euros).

Los asesores de la Comision basan su evaluacion en la
presuncion de que el valor del Wfa en el momento de la
cesién patrimonial fue establecido por el Estado fede-
rado y el WestLB en 5 900 millones de marcos alemanes
(3 020 millones de euros) y que, por tanto, un inversor
en una economia de mercado exigirfa, por principio,
una remuneracion por ese importe, independientemente
de otras incidencias posteriores, como el reconocimiento
del capital (o de parte del mismo) como fondos propios
basicos por parte del BAKred. Lo determinante para el
establecimiento de la remuneracién de una inversién de
capital son tinicamente las circunstancias en el momento
de decidir la inversion y no las incidencias que se produ-
cen con posterioridad. Con todo, los asesores de la
Comisién admiten que la transaccién habria tomado
otro rumbo de haberse producido en condiciones nor-
males de mercado.

En opinién de la Comisién, la secuencia de los pasos
que culminaron en la cesién podria hacer pensar, efecti-
vamente, en una remuneracion del mismo nivel para
todo el capital consignado en el balance del WestLB. Pri-
mero se decidié y realizd la cesién; a continuacién, se
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pidi6 al BAKred que reconociera la reserva especial del
Wfa como fondos propios bdsicos, y la remuneracién
no se fijo hasta casi dos afios después de decidirse la
cesién. Sin embargo, en condiciones normales de merca-
do, ningtin banco habria aceptado incluir en sus cuentas
al Wfa con un valor de 5900 millones de marcos ale-
manes (3 020 millones de euros) y pagar por este
importe una remuneracién uniforme sin esclarecer pri-
mero si tal importe serfa reconocido como fondos pro-
pios bdsicos por las autoridades de supervision. Segiin
destacaron también los expertos externos de la Comi-
sién, un inversor razonable nunca actuaria de esta
manera, es decir, no procederia a una aportacién de
capital sustancial sin acordar previamente un método
apropiado para fijar la remuneracién. Con todo, la
Comisién estima que esta sucesion de los acontecimien-
tos se explica por las caracteristicas particulares del caso.
El Estado federado tenia relaciones financieras a largo
plazo con el banco y era su principal propietario. El
niimero de accionistas (todos ellos ptiblicos) era reduci-
do, lo que en la practica significa una menor necesidad
de transparencia y apertura que en el caso de una
empresa con un gran numero de accionistas («externos»)
0 que cotiza en bolsa. Habida cuenta de estas circuns-
tancias particulares se pudo decidir la cesiéon patrimonial
y no fijar la remuneracion definitiva hasta después de
haber determinado las posibilidades de utilizacién efec-
tiva del capital del Wfa para actividades bancarias de
naturaleza competitiva.

A la hora de determinar una remuneracién adecuada
deberfa establecerse una diferenciacién entre las partes
de la reserva especial del Wfa en funcién de su utilidad
para el WestLB. En el balance del WestLB se consignd
como capital un importe de 5 900 millones de marcos
alemanes (3 020 millones de euros). El BAKred recono-
cié como fondos propios basicos una cantidad de 4 000
millones (2 050 millones de euros). El WestLB sélo
puede destinar 2 500 millones de marcos alemanes
(1 280 millones de euros) de estos fondos a la amplia-
cién de sus actividades, por lo que deberia partirse de
este importe en tanto que base primaria para la remune-
racién del Estado federado. La cantidad restante de fon-
dos propios bdsicos reconocidos, de 1 500 millones de
marcos alemanes (700 millones de euros), aunque se
consigna en el balance, es necesaria para la cobertura de
las actividades de fomento de la vivienda del Wfa. En el
balance figura un importe de 1 900 millones de marcos
alemanes (970 millones de euros) que, sin embargo, no
estd reconocido como fondos propios a efectos de sol-
vencia. Por tanto, el importe consignado en el balance
del WestLB, pero que no puede deestinarse a la amplia-
ciobn de sus actividades comerciales competitivas,
asciende a 3 400 millones de marcos alemanes (1 740
millones de euros).

Con todo, el capital no sélo reviste importancia desde la
perspectiva de la supervisiéon prudencial. El volumen de
capital consignado en el balance también es un pardme-
tro por el que los inversores miden la solidez del banco
y, por consiguiente, incide en las condiciones en que el
banco puede obtener capital externo. Contrariamente a
lo que sostiene el Gobierno alemdn y el WestLB, los
acreedores y las agencias de calificacién crediticia no
solo tienen en cuenta los fondos propios reconocidos,
sino la situaciéon econdémica y financiera global del ban-
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co. Los fondos propios reconocidos sélo representan
una parte del andlisis por el que se evalta la capacidad
crediticia de un banco. El importe de 5 900 millones de
marcos alemanes (3 020 millones de euros) fue fijado
por el Estado federado y por el WestLB como valor pro-
bable que podria alcanzarse en caso de vender el Wfa a
terceros. Si este punto de partida no hubiese sido ade-
cuado, los auditores del WestLB no habrian aceptado su
mantenimiento en el balance. El importe de 4 000
millones de marcos alemanes (2 050 millones de euros)
reconocido por el BAKred se debe a una evaluacién
muy prudente por parte del organismo de supervision.
Se ha de sefialar que la valoracion realizada por cuenta
del BAKred también brinda un margen que oscila entre
los 4 000 millones de marcos alemanes (2 050 millones
de euros) y los 5400 millones (2760 millones de
euros). Por tanto, un acreedor potencial considerarfa el
importe total de 5900 millones de marcos alemanes
(3 020 millones de euros) como garantia de su dinero,
lo cual redunda en un aumento de la credibilidad crediti-
cia del WestLB. Este efecto positivo de la cesién patri-
monial sobre la capacidad crediticia del banco también
se comprob6 en la evaluacién del Wfa elaborada en
1992 por encargo del WestLB. Como la cantidad de
3 400 millones de marcos alemanes (1 740 millones de
euros) no puede utilizarse para ampliar las actividades
comerciales, pero si mejora el prestigio del banco de
cara a sus acreedores, la funcién econdémica de este
importe —aun cuando no figure como capital en el
balance— puede equipararse en este sentido cuando
menos con la de una garantia.

Como el importe de 3 400 millones de marcos alemanes
(1 740 millones de euros) tiene, por tanto, una utilidad
econémica para el WestLB, un inversor en una econo-
mia de mercado habria exigido una remuneracién a
cambio. El nivel de esa remuneracién es, sin duda, infe-
rior al correspondiente a la parte de 2 500 millones de
marcos alemanes (1 280 millones de euros), que tiene
una mayor utilidad para el WestLB puesto que, en virtud
de las normas sobre solvencia, también puede ser utili-
zada como fondos propios para ampliar sus actividades
competitivas.

e) Remuneracién adecuada del capital

Las inversiones financieras de distinta calidad econdémica
conllevan rendimientos diferentes. Por consiguiente, al
examinar si una inversién es aceptable desde la perspec-
tiva de un inversor en una economia de mercado se ha
de partir del cardcter econémico particular de la medida
financiera en cuestion y del valor para el WestLB del
capital puesto a disposicion.

El denunciante alegd, en un principio, que la transaccién
en cuestion constitufa una garantia estatal del Estado
federado de Renania del Norte-Westfalia sobre las obli-
gaciones del WestLB. Sin embargo, el WestLB consigna
los activos cedidos como capital en su balance, y el
BAKred reconocié un importe de 4 000 millones de
marcos alemanes (2 050 millones de euros) como fon-
dos propios bésicos a efectos de la Directiva de fondos
propios, de los que el WestLB puede utilizar 2 500
millones (1 280 millones de euros) para garantizar sus
actividades competitivas. Por consiguiente, una evalua-
ciéon coherente de la medida financiera con arreglo al
apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE presupone
que dicha medida se clasifique, en principio, como apor-
tacién de capital y que se exija la correspondiente remu-
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neracién. Una misma medida financiera no puede ser
considerada un aumento de capital desde el punto de
vista de la supervisiéon prudencial y una garantia desde
la 6ptica de las disposiciones sobre ayudas estatales del
Tratado CE. Esta clasificacion de principio no excluye,
sin embargo, que la Comision equipare a una garantia,
por su caricter especial y a efectos del cilculo de una
remuneracién adecuada, aquella parte del capital que el
WestLB no puede utilizar como capital «normal».

i) Comparacién con otros instrumentos de
capital

El Gobierno alemdn alega que, al no ser posible una
comparacioén directa con otras transacciones, la remune-
racién adecuada del capital puesto a disposicion se
habria de determinar mediante la comparacion de la
cesién patrimonial con diversos instrumentos de capital
habituales en el mercado. A tal fin, presentd dictdmenes
externos —cuyo contenido ya se ha expuesto anterior-
mente— en los que se concluye que el capital del Wfa
puede equipararse con bonos de participaciéon en benefi-
cios, perpetual preferred stock y participaciones sin voto.

La Comisién considera, sin embargo, que por el cardcter
particular de la transaccién es dificil comparar la incor-
poracion del Wfa en el WestLB con cualquiera de los
instrumentos existentes en el mercado. A pesar de que
la transaccion se asemeja en algunos aspectos a determi-
nados instrumentos, las diferencias con cualquiera de
estos instrumentos son tantas que las comparaciones
sOlo tienen una validez limitada. Ademds, los dictdmenes
presentados por el Gobierno alemdn no son verdadera-
mente exhaustivos, puesto que no abordan algunos de
los instrumentos relevantes, como las acciones sin dere-
cho a voto.

Se ha de tener en cuenta que los instrumentos que el
Gobierno alemdn utiliza para la comparacién sélo repre-
sentan, en general, una parte muy limitada de los fondos
propios de un banco. Se trata de instrumentos suple-
mentarios que complementan el «capital bésico», com-
puesto esencialmente del capital social y las reservas
declaradas. En cambio, la cesién del capital del Wfa
increment6 los fondos propios del WestLB para fines de
solvencia de 5 090 millones de marcos alemanes (2 600
millones de euros) a 9 090 millones (4 650 millones de
euros), lo que equivale a un 80 %. Si Gnicamente se
toma en consideracién un incremento en 2 500 millo-
nes de marcos alemanes (1 280 millones de euros) —es
decir, el importe que el WestLB puede utilizar para la
cobertura de sus actividades—, el aumento de los fondos
propios atin equivale a un 50 %. En el pasado, los ins-
trumentos hibridos empleados representaban como
méximo una proporcién del 20 %. Con los instrumentos
utilizados para la comparacién no hubiese sido posible
incrementar el capital del WestLB en la misma medida y
de forma duradera (*%).

(*%) Este aspecto también lo destacan los expertos externos de la Comi-

sidn, quienes critican que en los dictdmenes del Gobierno alemén
no se haga mencién alguna del gran alcance de la transaccién y
que ésta se compare (por su volumen) con instrumentos margina-
les. Estos expertos afirman que el capital del Wfa se ha de compa-
rar con instrumentos de fondos propios bésicos antes que con
acciones sin derecho a voto.
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teristica de la subordinacién que distingue, de hecho, a
los instrumentos de capital hibridos, incluidos aquellos
que generalmente (o al menos por parte de algunas
autoridades nacionales) son reconocidos como fondos
propios bdsicos. Dicho Comité establecié que, en el
futuro, tales instrumentos (el llamado lower tier-1 capital)
no podian representar mas del 15 % del capital bésico,
es decir, 0,6 puntos procentuales del 4 % de capital
basico exigido. Esta decision de 1998 obviamente no
puede incidir en la evaluacion inicial de la incorporacién
del Wfa y de la correspondiente remuneracién requeri-
da. No obstante, la decision confirma que las entidades
de crédito necesitan una sélida base de fondos propios
basicos para poder recurrir a instrumentos de capital
hibridos. Desde el punto de vista de la supervisién pru-
dencial, el capital del Wfa no constituye capital hibrido,
sino «fondos propios basicos». Se ha de advertir que, ya
en el pasado, las agencias de calificacion crediticia exa-
minaban munuciosamente la proporcién de fondos pro-
pios correspondiente a estos instrumentos, ejerciendo de
esta manera presion para que se aplicara una especia de
«autorrestriccion voluntaria» en lo relativo a tales instru-
mentos. La reaccion del Comité de Basilea es reflejo
también de la preocupacién de las autoridades de super-
visién del «mercado» —es decir, del mundo financiero—
por la creciente importancia de estos instrumentos.

En este contexto se ha de subrayar que la relativamente
amplia gama de instrumentos de capital hibridos en
forma de fondos propios bdsicos y fondos propios com-
plementarios, que ahora estdn a disposicion de las enti-
dades de crédito en diversos paises, atin no existia en
Alemania cuando se decidi6 la cesién del Wfa al WestLB
en 1991 y cuando el WestLB tuvo que ajustarse a los
requisitos de fondos propios mds severos que entraron
en vigor en 1993. Algunos de estos instrumentos se han
creado después de esa fecha, otros ya existian, pero no
estaban reconocidos en Alemania. Los principales instru-
mentos que, en la préctica, estaban disponibles y se utili-
zaban eran los bonos de participacién en beneficios y
las obligaciones subordinadas (ambos constituyen fondos
propios complementarios, el segundo instrumento no se
reconoci6 hasta 1993). Por consiguiente, no resulta con-
vincente la comparacién del capital del Wfa con tales
instrumentos hibridos, que, en su mayoria, no se crea-
ron hasta tiempo después y que, en parte, sélo estdn dis-
ponibles en otros paises. El propio Gobierno alemin
rechaza (indirectamente) tal comparacién al hacer valer
que la Comisién debe evaluar el caso sobre la base de la
situacién a finales de 1991, cuando se adoptd la deci-
sién.

En los dictdimenes del Gobierno alemdn se afirma que es
tan improbable la quiebra del WestLB que, prcticamen-
te, puede obviarse este riesgo. Si se sigue estrictamente
esta argumentacion, esto significarfa que un capitalista
que invierte en una empresa considerada segura no
podria exigir ningtin recargo de riesgo sobre el rendi-
miento de los empréstitos publicos exentos de riesgo.
Esto, indudablemente, no se corresponde con la situa-
cién del mercado. Por muy reducido que sea el riesgo
de quiebra en el caso de una inversion financiera deter-
minada, el inversor en una economia de mercado siem-
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recargo significativo por las inversiones de este tipo en
un banco, al igual que en el caso de otras participacio-
nes «seguras.

En lo relativo a los dos instrumentos de capital que
desempefian un papel central en la comparacién efec-
tuada por el Gobierno aleman por constituir los princi-
pales puntos de referencia, a saber, las perpetual preferred
shares y los bonos de participacién en beneficios, se han
de destacar algunos aspectos especificos. Las perpetual
preferred shares constituyen en algunos paises fondos pro-
pios bdsicos (capital bésico), pero en Alemania siguen
sin ser reconocidas como tales. Los bonos de participa-
cién en beneficios sélo forman parte de los fondos pro-
pios complementarios, en tanto que el capital del Wfa
tiene la categorfa de fondos propios bdsicos. En conse-
cuencia, el capital del Wfa tiene para el WestLB una uti-
lidad muy superior, dado que el banco puede adquirir
con dicho capital fondos propios complementarios (por
ejemplo, bonos de participacién en beneficios) por un
importe equivalente y ampliar, de esta manera, su base
de fondos propios. Ademds, en caso de que un periodo
de pérdidas fuera seguido de varios afios de beneficios,
se repondria primero el valor nominal de los bonos de
participacién en beneficios y sélo a continuacion el del
capital del Wfa. Por otra parte, el capital del Wfa estd a
disposicién del WestLB sin restricciéon temporal alguna,
mientras que los bonos de participacién en beneficios se
otorgan, generalmente, por un periodo de diez afios.
Asimismo, debe recordarse nuevamente que es atipico el
gran alcance de la aportacién de capital y en el contexto
de esta magnitud se ha de tener en cuenta el orden en el
rango en caso de pérdidas. Como la parte correspon-
diente a los activos del Wfa es relativamente grande, en
caso de pérdidas elevadas se acudird a ellos con relativa
rapidez.

Por todas estas razones, la Comisién considera que,
debido a las particularidades del capital del Wfa, la com-
paracién con los instrumentos de capital hibridos reali-
zada por el Gobierno alemdn no es el medio idéneo
para determinar una remuneracion adecuada en con-
cepto de dicho capital (*%).

Por cuanto se refiere a la relacion entre el capital del
Wfa y los demds instrumentos de capital, la BdB sostiene
que el acuerdo de subordinacién contenido en el con-
trato marco entre los accionistas del WestLB es nulo,
puesto que el pacto para no utilizar la reserva especial
del Wfa —en caso de pérdidas del WestLB— hasta des-
pués de haber recurrido al capital restante del WestLB
va en detrimento de terceros. Sin embargo, puede acep-
tarse el argumento del Gobierno alemdn y del WestLB
de que el acuerdo se refiere exclusivamente a la relacién

(*%) Esta postura se ve confirmada en el dictamen externo elaborado

para la Comision, en el que se examinan, asimismo, diversas eva-
luaciones contenidas en el dictamen del Gobierno alemdn. El dicta-
men brinda, por ejemplo, una valoracién distinta del «efecto
cup6n», sefialando que en caso de pérdidas corrientes o de liquida-
cién se perderfa todo el capital y no sélo una parte del mismo. En
el dictamen se mencionan, por lo demds, dos aspectos subjetivos
de los dictdmenes del Gobierno alemdn: por una parte, se concluye
que se hace una utilizacion selectiva de los datos del mercado y,
por otra, que estos datos se sustituyen parcialmente por otros
basados en la experiencia de los propios autores, si que este
extremo se sefiale explicitamente.
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entre la reserva especial del Wfa y los fondos propios
bésicos puestos a disposiciéon por los demds accionistas
—o sea, el capital social y las reservas—, y de que su
objetivo no es subordinar el capital del Wfa a los fondos
propios complementarios, como los bonos de participa-
cién en beneficios o las obligaciones subordinadas.

ii) Inconvenientes de liquidez

En principio, pueden aceptarse los argumentos del
Gobierno alemdn y del WestLB en lo relativo a los
inconvenientes en materia de liquidez. Una aportaciéon
de capital «normal» dota al banco en cuestién tanto de
liquidez como de una base de fondos propios necesaria,
por razones de supervision prudencial, para la amplia-
cién de sus actividades comerciales. Para utilizar plena-
mente ese capital, es decir, para incrementar sus activos
ponderados al 100 % en funcién de su riesgo mediante
la aplicacién del factor 12,5 (o sea, 100 dividido por el
coeficiente de solvencia del 8 %), el banco tiene que refi-
nanciarse 11,5 veces en los mercados financieros. Dicho
de manera simplificada, la diferencia entre 12,5 veces
los intereses obtenidos por este capital y 11,5 veces los
intereses pagados por ese mismo capital, menos otros
gastos del banco (como los gastos administrativos), equi-
vale a los beneficios sobre el capital (*°). Como el capital
del Wfa en un primer momento no proporciona liqui-
dez al WestLB —puesto que el capital cedido y la totali-
dad de los ingresos del Wfa quedan legalmente vincula-
dos al fomento de la construccién de viviendas—, el
WestLB soportard costes financieros adicionales por el
valor de ese capital en caso de que acuda a los mercados
financieros a fin de hacerse con los fondos necesarios
para utilizar plenamente las posibilidades comerciales
que le brinda el capital adicional, es decir, para incre-
mentar los activos ponderados en funcién de su riesgo
multiplicindolos por 12,5 veces el capital (o para man-
tener activos existentes por ese valor) (*!). Debido a estos
costes adicionales, que no se producen en el caso del
capital normal, se ha de proceder a la correspondiente
reducciéon para determinar la remuneracion adecuada.
Un inversor en una economia de mercado no puede
esperar que vaya a recibir la misma remuneraciéon que
en el caso de una aportacion e capital en efectivo.

Sin embargo, la Comisién considera —contrariamente a
lo que opinan el WestLB y el Gobierno aleman— que
no se puede tomar en consideracion la totalidad del tipo
de interés de la refinanciacion. Los costes de refinancia-
cién representan gastos de funcionamiento y, por tanto,
reducen los ingresos imponibles. En consecuencia, el
resultado neto del banco no se reduce en un importe
equivalente al de los intereses adicionales pagados, ya
que una parte de esos gastos se ve compensada
mediante una reduccién en el impuesto de sociedades.
Solo se han de tener en cuenta los gastos netos para
establecer la carga adicional del WestLB derivada del

(*%) Obviamente, la situacién es en realidad mucho mds compleja,

(41

debido, por ejemplo, a las cuentas de orden o a la diversa ponde-
racién de los activos y de las partidas de riesgo cero. Con todo,
esto no afecta a la esencia de esta consideracion.

Esta situacion no cambio aun cuando se considere la posibilidad
de obtener fondos propios complementarios hasta un importe
equivalente al de los fondos propios bésicos (factor 25 en lugar e
12,5 en el caso de los fondos propios bésicos).

(204)

(205)
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cardcter particular del capital cedido. Por consiguiente,
la Comisién reconoce, en lineas generales, que el
WestLB ha de soportar «gastos de liquidez» adicionales
en un nivel equivalente al de los «gastos de refinancia-
cién menos impuestos».

En lo realtivo al tipo de interés que se ha de utilizar
para el cdlculo, los implicados coinciden en que el tipo
a largo plazo exento de riesgo (empréstitos estatales ale-
manes con un vencimiento a diez afios) ascendia a fina-
les de 1991 al 8,26 %. Dos empréstitos estatales a
treinta aflos, emitidos en 1986, arrojaban en esa fecha
un rendimiento circulante del 7,8 y del 7,6 %. El WestLB
sefiala que, debido a su estructura financiera, sus costes
de refinanciacion ascendian en el momento de la cesién
al [...] %. En el curso del procedimiento, el WestLB y el
Gobierno alemdn mencionaron en diversos escritos y
encuentros unos tipos de refinanciacion del 7,0 y del
7,5 %(**). Habida cuenta de estos tipos y suponiendo
que el WestLB recurrié a fondos a largo plazo para
compensar la falta de liquidez de los fondos propios
bésicos del Wfa (que también estdn disponibles a largo
plazo), parece justificado considerar que el rendimiento
del 8,26 % de los empréstitos estatales alemanes repre-
senta un tipo apropiado. En los dictdmenes presentados
por el Gobierno alemin en lo relativo al nivel de la
remuneraciéon también figura esta cifra como tipo ade-
cuado para la refinanciacién a largo plazo. Aplicando
los tipos impositivos alemanes, el tipo de costes netos
de refinanciacion resultante es del 4,2 % (**). En ningtn
caso pueden admitirse unos costes de refinanciacién
superiores a los de la banco privada, puesto que, con
una calificacién crediticia de triple A, el WestLB deberia
pagar, en principio, unos intereses inferiores a la media.

Se ha de sefialar, asimismo, que la BdB aceptaba en su
denuncia los argumentos del Gobierno alemdn y del
WestLB y coincidia en que, para determinar la remune-
racion adecuada, habria que proceder a un descuento
equivalente a los costes de refinanciacién del WestLB. La
BdB sélo cuestion6 esta argumentacién en un momento
posterior, en el transcurso de las consultas en el marco
del procedimiento formal. La Comisién, en cambio, con-
sidera que la utilizacién de los ingresos del Wfa dentro
del «circuito cerrado», segiin lo aducido por el Gobierno
alemdn, excluye la posibilidad de que se transfiera liqui-
dez al dmbito de actividades del WestLB.

(*») En su decisién de incoar el procedimiento establecido en el apar-

tado 2 del articulo 88 del Tratado CE, la Comisién partia de un
tipo provisional del 7 %, basindose en la informacién que hasta
ese momento le habia presentado el WestLB.

Segtin la documentacién presentada por el Gobierno alemdn, el
impuesto de sociedades ascendia en 1992 al 46 %, a lo que se ha
de afiadir la tasa de solidaridad del 3,75 % (lo que supone un total
del 49,75 %). De ello resultan unos costes netos de financiacion
del 4,15 %. El tipo impositivo total descendid en 1993 al 46 % y,
desde 1994, se sita en el 49,5 %. Ello arroja unos costes netos de
financiacion del 4,46 y 4,17 %, respectivamente. Por tanto, el tipo
del 4,2 % no sdlo resulta apropiado para el ejercicio 1992, sino
que también se justifica como valor medio.
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iii) Remuneracién adecuada de la aporta-
cién de 2 500 millones de marcos ale-
manes (1 280 millones de euros)

(206) Es indudable que hay distintas maneras de calcular la

remuneracion adecuada en concepto del capital puesto a
disposicién. El Gobierno alemdn y el WestLB proponen
proceder conforme al capital asset pricing model y calcular
meramente el recargo de riesgo sobre la reserva especial
del Wfa y, en cambio, no tomar en consideracion el tipo
basico exento de riesgo debido a los inconvenientes en
materia de liquidez. La BdB y los expertos externos con-
sultados por la Comision argumentan que se ha de par-
tir del rendimiento normal de las inversiones en el sec-
tor bancario para, posteriormente, adaptarlo en funcién
de las caracteristicas particulares de la transaccion.

El capital asset pricing model se desarroll6, en realidad,
para calcular el precio de las acciones de un inversor en
una cartera bien diversificada. En cambio, la decision
sobre la inversién que aqui se estd tratando constituia
un hecho puntual y no se referia a una accién en una
cartera diversificada. También cabe preguntarse si los
dos bancos seleccionados por los asesores del WestLB
para la determinacion de un «factor beta» aplicable a este
tltimo realmente constituyen la mejor eleccidn, puesto
que el WestLB es mucho mds complejo y ejerce activida-
des internacionales mucho mds importantes que esos
dos bancos. No obstante, ambos puntos de partida
deben desembocar, en lineas generales, en resultados
similares.

Segiin se sefiala en la propia documentacion facilitada
por el Gobierno alemdn, los inversores experimentados
también suelen recurrir a cifras de ejercicios pasados
para valorar los rendimientos futuros previstos. Con
todo, se ha de hacer hincapié en que un inversor en una
economia de mercado, en principio, adopta sus decisio-
nes sobre la base de los rendimientos previstos y no de
los resultados del pasado.

En su examen, la Comisién ha tomado en consideracion,
junto a su propia experiencia, diversas declaraciones y
estudios de bancos de inversién y empresas de asesora-
miento sobre los rendimientos reales y previstos del
capital y las inversiones, incluidas las observaciones
remitidas por los distintos interesados. Sobre la base de
esta informacion, de su experiencia en la materia, de las
estadisticas de mercado y de sus decisiones previas en lo
realtivo a capital puesto a disposicion por los Esta-
dos (*¥), la Comisién parte en sus consideraciones de

(*4 Este mismo tipo de rendimiento se utilizé también en la Decisién

de la Comisién sobre las ayudas estatales al banco francés Crédit
Lyonnais, en la que la Comision declaré que la tasa de actualiza-
cién ha de ser al menos igual «a la que los mercados de capitales
habrian utilizado para evaluar el rendimiento de su ayuda. Segiin
las estimaciones de varios expertos, incluido CL, la tasa de rentabi-
lidad adecuada para capitales invertidos en un banco es del orden
del 12 %» (DO L 308 de 21.12.1995, p. 92), cita en el apartado
6.3.

(210)

(211)

(46
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una remuneracién minima previsible para estas inversio-
nes con caracter de capital del 12 % después de impues-
tos (**) en la fecha de la cesion (*6). Hay que recordar
nuevamente que los rendimientos medios historicos no
son mds que uno de los elementos que intervienen en la
decision de inversién de un inversor. En realidad, los
inversores actian en funcién de los rendimientos previ-
sibles en el futuro y no sélo persiguen un rendimiento
medio, sino que —teniendo en cuenta el riesgo de cada
inversién en particular— incluso aspiran a un rendi-
miento superior. Por ello, en la préctica las empresas tie-
nen que convencer a los inversores de que estardn en
condiciones de obtener cuando menos un rendimiento
medio sobre el capital aportado. Si una empresa no
cumple las expectativas de un rendimiento situado al
menos en la media, el inversor se planteard invertir en
otra empresa con mejores perspectivas. Aparentemente,
el Estado federado no se planteé tales posibilidades alter-
nativas. En cualquier caso, estas decisiones y valoracio-
nes de un inversor no pueden cuestionarse aportando a
posteriori datos sobre la evolucién real de los mercados
desde la fecha en que se adopté la decision en cuestion.

Hay, sin embargo, tres aspectos de la transaccién que
revisten una importancia decisiva para la determinacién
de una remuneracién adecuada y que han de tenerse
debidamente en cuenta: en primer lugar, el hecho de
que la cesién patrimonial constituya una inversion
financiera muy voluminosa en una empresa aquejada de
una considerable falta de liquidez, con escasos beneficios
y sin un plan de reestructuracién; en segundo lugar, la
ausencia de reparto de nuevas participaciones y de los
corerspondientes derechos de voto; y, en tercer lugar, el
cardcter de inversiéon duradera en valores no cotizados
(es decir, sin la posibilidad de que el capital se vuelva a
retirar de la empresa).

Ya se ha hecho mencién del volumen del capital cedido
y de la influencia decisiva que éste tuvo para el WestLB
desde la optica de las disposiciones sobre solvencia. En
1991, el WestLB realizaba beneficios, aunque eran infe-
riores a la media del sector. Por esta razén, un inversor
en una economia de mercado habria exigido un recargo
considerable a cambio de una aportacién de capital por

(*) Se ha de sefialar que, a la hora de comparar las inversiones, los

inversores suelen basarse esencialmente en los rendimientos netos.
Esta valoracion se ve confirmada por el dictamen de los expertos
consultados por la Comisién, que toman como base, para el
momento de la transaccién, una remuneracién minima en con-
cepto de fondos propios de entre el 12 y el 13 % después de
impuestos. Segln estos expertos, en la fecha de la transaccién los
inversores probablemente habrian esperado un rendimiento supe-
rior en torno a un punto procentual debido al proceso de conver-
gencia europea.
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un importe tan elevado —en términos relativos y abso-
lutos— como el de la masa patrimonial del Wfa (+7).

Tras la incorporacion del Wfa en el WestLB, el Estado
federado se ve expuesto a un riesgo mayor en caso de
insolvencia del WestLB. Por otra parte, el Estado fede-
rado no obtuvo derechos de voto adicionales a raiz de
la incorporacién. Al prescindir de sus derechos de voto,
el inversor también renuncia a la posibilidad de influir
en las decisiones de la direccién del banco. Para com-
pensar la exposicion a un riesgo mayor no acompaiada
del correspondiente aumento de la influencia en la
empresa, un inversor en una economia de mercado exi-
girfa una remuneracion mds elevada (aun cuando se ate-
nuara el riesgo mediante acuerdos internos con los
demds accionistas). La situaciéon es comparable a la de
las acciones sin derecho a voto, por las que habitual-
mente se paga un mayor dividendo que por las acciones
ordinarias. Un inversor en una economia de mercado
reclamarfa una remuneracién para compensar su renun-
cia a una mayor influencia (+5).

Normalmente, un inversor puede vender en todo
momento en el mercado cualquiera de los distintos ins-
trumentos de capital mencionados y poner, asi, término
a su inversién. Por las circunstancias especiales de la
cesion del capital del Wfa, el Estado federado no cuenta
con esta posibilidad. Esta afirmacién no pone en tela de
juicio el cometido puablico del fomento de la vivienda
perseguido por el Estado federado ni la correspondiente
vinculacién del capital del Wfa. Sin embargo, el caso es
que aun cuando el Estado federado quisiera volver a
separar su organismo de fomento de la vivienda del
WestLB —por ejemplo, por considerar que con otra for-
mula se podria cumplir con mayor eficacia ese cometido
publico— no podria hacerlo. Y es que el Estado fede-
rado pierde, al menos parcialmente, su derecho a dispo-
ner del patrimonio destinado al fomento de la vivienda.
Debido a esta vinculacién de la inversién a un objetivo
determinado, un inversor en una economia de mercado
exigirfa en la misma situacién un aumento de la remu-
neracion.

En el caso de las acciones, la remuneracién depende
directamente de los resultados de la empresa y reviste,
fundamentalemente, la forma de dividendos y participa-
ciones en el incremento del valor de la empresa. El
Estado federado obtiene una remuneracién a tanto alza-
do, cuyo alcance deberia reflejar estos dos aspectos de la

(*’) El el dictamen de los expertos consultados por la Comisién se cita

(48

el ejemplo de un banco deficitario estadounidense aquejado de
una considerable falta de capital que elabor6 un plan de reestruc-
turacién contundente. Para lograr la participacién de un inversor
tuvo que concederle un importante descuento tnico sobre el pre-
cio cotizado en bolsa. Si bien este caso no puede compararse
directamente con el que aqui se estd tratando (el descuento se
aplicé una sola vez en el momento de la aportacién de capital), sf
demuestra que, en caso de necesidad urgente de una aportacion
masiva de capital, un inversor exigirfa un recargo importante.

La Comision ya ha sefialado en diversas Decisiones que las accio-
nes sin derecho a voto han de generar un dividendo preferente
superior al habitual (véase, por ejemplo, la carta de la Comision al
Estado belga de 25 de julio de 1984 en lo relativo a la empresa
SIDMAR).

(215)
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remuneraciéon de una aportacion de capital «normal».
Cabrfa argumentar que la remuneracién fija que el
Estado federado recibe en lugar de una retribucién direc-
tamente vinculada a los resultados del WestLB repre-
senta una ventaja que justifica una reduccién de la tasa
de dicha remuneracién. El que tal remuneracién fija
resulte mds ventajosa 0 no que una retribucién variable
y supeditada a los beneficios depende de los resultados
de la empresa. Si éstos son mediocres, la cuota a tanto
alzado resulta ventajosa para el inversor; en cambio, si
superan las previsiones, resulta desfavorable. Sin embar-
go, la evolucién real no puede utilizarse, a posteriori,
para evaluar la decision de invertir, ya que ésta se
basaba en una determinada expectativa del inversor en
cuanto a los resultados futuros del banco. En el presente
caso también se ha de tener en cuenta que, en caso de
pérdidas, no se paga remuneracién alguna y que la deci-
sién sobre los pagos atrasados acumulativos estd en
manos del WestLB. En este sentido, el hecho de que se
trate de una remuneracién a tanto alzado tampoco
beneficia al inversor. Habida cuenta de todo ello, la
Comisi6én considera que, por esta razén, no debe intro-
ducirse modificacién alguna en la tasa de la remunera-
cion.

A juicio de la Comisién, un inversor en una economia
de mercado habria reclamado, en razén de las citadas
particularidades de la transaccién, un recargo sobre el
rendimiento normal en el mercado a cambio del capital
puesto a disposicion. La Comisién considera que, en el
presente caso, el recargo adecuado tendria que haber
ascendido, como minimo, a 1,5 puntos porcentuales (*°).

A raiz de todas estas consideraciones, la Comision llega
a la conclusion de que la remuneraciéon adecuada del
capital en cuestién ascenderfa al 9,3 %, a saber, un 12 %
de rendimiento normal por la inversién considerada mds
el recargo de 1,5 puntos porcentuales por las particulari-
dades de la transaccién menos 4,2 puntos porcentuales
en concepot de gastos de financiaciéon que ha de sopor-
tar el WestLB debido a la falta de liquidez del capital
cedido.

También se ha de sefialar que la remuneracién pagadera
por el capital aportado normalmente es acordada por la
empresa y el inversor, En el presente caso, sin embargo,
es manifiesto que el importe de la remuneracién paga-
dera por el WestLB fue acordada por los accionistas del
banco, hecho que resulta inusual. El alcance de la remu-
neracion no deberfa depender de lo que estin dispuestos
a aceptar los demds accionistas, sino del riesgo incurrido
por el Estado federado y de la utilidad para el WestLB.
Por lo demds, el Gobierno alemdn tampoco presentd
documentacién alguna respecto de las negociaciones
sobre la remuneracion y el cdlculo de su importe. Cierta-
mente se ha de convenir con el Gobierno alemédn en
que, para la evaluacion de la Comision desde la 6ptica
de las ayudas estatales, lo tinico determinante es el resul-

(*%) En el dictamen de los expertos consultados por la Comisién se

destaca que un inversor en una economia de mercado hubiera pre-
visto un recargo por cada una de estas circunstancias particulares
y se propone partir de un recargo de entre 1 y 2 puntos porcen-
tuales por los tres aspectos en su conjunto.
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tado, es decir, el importe de la remuneraciéon y no la
manera en que ésta se fijo. No obstante, la Comision
estima que la manera en que se fij6 la remuneracién y
las consideraciones subyacentes en ello pueden perfecta-
mente aportar indicios para verificar hasta qué punto el
Estado federado actué como un inversor en una econo-
mia de mercado.

Por lo demds, los accionistas del WestLB acordaron no
fijar la remuneracién hasta que se dispusiera de los
resultados financieros del WestLB para los ejercicios a
partir de 1992. La Comisién considera que los resulta-
dos financieros del banco no deberfan tener importancia
alguna para la determinacién del importe de una remu-
neracién a tanto alzado. Precisamente este tipo de remu-
neracién no debe depender de los beneficios realmente
obtenidos por el WestLB, sino del riesgo para el Estado
federado y de la utilidad potencial de la cesién patrimo-
nial para el banco. Un inversor en una economia de
mercado no estarfa dispuesto a aceptar una remunera-
cién a tanto alzado mas reducida debido a los malos
resultados de la empresa en cuestién. Por consiguiente,
este acuerdo no apunta hacia una actuacién que se
corresponda con la de un inversor en una economia de
mercado.

En la fase preliminar de las investigaciones de la Comi-
sién se celebraron negociaciones entre los denunciantes
y el WestLB con objeto de lograr un acuerdo sin necesi-
dad de entablar el procedimiento establecido en el apar-
tado 2 del articulo 88 del Tratado CE, es decir, de deter-
minar conjuntamente una remuneracién que pudiera
considerarse ajustada al mercado. Sin embargo, estas
negociaciones no dieron fruto. No obstante, en el curso
de las mismas, el WestLB propuso conceder al Estado
federado, ademds de la remuneracion del 0,6 % ya exis-
tente, el derecho a obtener una indemnizacién adecuada,
en caso de liquidacion del WestLB, en concepto del
incremento de valor alcanzado por el banco consecuen-
cia de la ampliacion de sus actividades a raiz de la
cesion del capital del Wfa; es decir, se iba a conceder al
Estado federado una participacion adicional en las provi-
siones declaradas y en las reservas ocultas del WestLB.
Estos hechos apuntan a que, para el WestLB, el valor del
capital aportado era, de hecho, superior de lo que refleja
la remuneracién acordada. Sin embargo, no se acordd
esa participacion en el valor de liquidaciéon. Un inversor
en una economia de mercado tampoco aceptaria seme-
jante «remuneracion» hipotética, puesto que, en el caso
de una empresa de existencia duradera como el WestLB,
nunca iba a poder hacerla efectiva, por lo que careceria
de valor par el inversor.

iv) Remuneracién adecuada del importe de
3400 millones de marcos alemanes
(1 740 millones de euros)

Como ya se ha sefialado, el capital por importe de
3 400 millones de marcos alemanes (1 740 millones de
euros) también tiene un valor material para el WestLB, y
su funcién econdémica podria compararse con la de una

(221)

(222)
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garantfa o un aval. Para exponerse a un riesgo de esta
naturaleza, un inversor en una economia de mercado
exigirfa una remuneracién adecuada.

En su decision de incoar el procedimiento establecido en
el apartado 2 del articulo 88 del Tratado CE, la Comi-
sién citaba una tasa del 0,3 % que el Gobierno alemin
habia dado como comisién de aval adecuada a un banco
como el WestLB. Con todo, en este contexto hay dos
factores que deben tenerse especialmente en cuenta. En
primer lugar, el importe de 3 400 millones de marcos
alemanes (1 740 millones de euros) supera las cantida-
des que normalmente suelen cubrirse con este tipo de
garantias bancarias. En segundo lugar, las garantias ban-
carias habitualmente estin vinculadas a determinadas
transacciones y limitadas en el tiempo. La reserva espe-
cial del Wfa, en cambio, estd a disposicion del WestLB
sin limitacién temporal alguna. Ambos factores impo-
nen un aumento de la remuneracién al 0,5-0,6 %,
aproximadamente. Como, ademds, las primas en con-
cepto de garantias suelen representar gastos de funciona-
miento y, por tanto, reducen los beneficios imponibles
y, en cambio, la remuneraciéon que el Estado federado
recibe por el capital del Wfa procede de los beneficios
después de impuestos, este procentaje ha de ser ajustado
convenientemente. A la luz de todo ello, la Comisién
estima que una tasa de remuneracién por valor del
0,3 % después de impuestos constituye una remunera-
cién correcta para este tipo de capital.

v) Sinergias

Las autoridades alemanas sostienen que la razén verda-
dera de la cesién eran las sinergias potenciales y no el
aumento del capital del WestLB. Desde luego es posible
que ya en los afios setenta se comenzara a plantear la
eficiencia del fomento de la construccién de viviendas.
Con todo, a pesar de que este debate se prolongara
durante tanto tiempo, la cesién no se produjo hasta
1991, cuando las necesidades de capital del WestLB
obligaron a los propietarios publicos a actuar en este
sentido. La documentacién —y, en particular, los docu-
mentos relativos a la Ley de cesién, como la motivacién
de la Ley o las actas de los debates en el Parlamento
regional— pone inequivocamente de manifiesto que el
objetivo verdadero de la cesiéon consistia en dotar al
WestLB de una base de capital compatible con las nue-
vas disposiciones sobre solvencia. Las sinergias se consi-
deraban un efecto (colateral) positivo, si bien en esa
fecha indudablemente no constitufan la razén principal
de la transaccién.

Las autoridades alemanas y el WestLB alegan que el
estado federado no sélo recibe una remuneracion del
0,6 % por el importe de 2 500 millones de marcos ale-
manes (1 280 millones de euros), sino que ademds se
beneficia de sinergias cifradas en unos 30 millones (15
millones de euros) anuales, derivadas de la cesion e
incorporacién del Wfa y de la asuncién de obligaciones
del Wfa en materia de pensiones por parte del WestLB
por valor de 33 millones (17 millones de euros). Segtin
estas fuentes, los ahorros derivados de las sinergias se
deben a la fusién del Wfa con el antiguo departamento
de fomento de la vivienda del WestLB, que permitié
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mejorar la organizacion de las actividades de fomento
de la vivienda del Estado federado y reducir la plantilla
destinada a tal fin.

Las sinergias son una consecuencia normal de una con-
centracion. Sin embargo, no estd claro de qué manera se
pueden compatibilizar estos efectos sinérgicos con la
idea del circuito cerrado alegada por el Estado federado
y con la neutralidad competitiva del Wfa. Si la cesién
permitié que se produjeran sinergias a pesar de que
ambas entidades se mantuvieran claramente separadas y
si éstas se debieron a la fusién del Wfa con el antiguo
departamento de fomento de la vivienda del WestLB
—que en el pasado ya trabajaba exclusivamente para el
Wfa—, no se entiende por qué tales sinergias no habrian
sido posibles de no haberse procedido a la cesién.

Ademds, las posibles sinergias y ahorros del Wfa, aun-
que benefician el fomento de la vivienda (y por tanto al
Estado federado) gracias a una reduccién de los costes,
no pueden considerarse una contraprestacion del
WestLB pro la puesta a disposicion de fondos propios
basicos. Como estas sinergias no reducen las posibilida-
des de utilizacion por parte del WestLB del capital cedi-
do, ni aumentan los costes resultantes de la cesién para
el WestLB, tampoco deberian incidir en el importe de la
remuneracion que un inversor en una economia de mer-
cado exigiria al banco en concepto del capital puesto a
disposicién. Pero aun en caso de que las sinergias hubie-
sen otorgado efectivamente una ventaja al Estado federa-
do, cualquier competidor se habria visto obligado por la
competencia a «pagar» al Estado federado por el instru-
mento financiero (Wfa), ademds de na retribuciéon ade-
cuada por el capital puesto a disposicién, una «remune-
racién» en forma de tales ventajas.

Por lo demds, las sinergias derivadas de una concentra-
cién suelen producirse para las dos empresas implicadas
en la operacién. Resulta dificil entender por qué el
WestLB no iba a beneficiarse en absoluto de estas venta-
jas.

Si el WestLB ha realizado pagos en concepto de las obli-
gaciones en materia de pensiones del Wfa que han redu-

(232) Cuadro 7: Célculo del elemento de ayuda.

(228)

(229)

(230)

(231)

cido los costes anuales del Wfa, estos pagos no pueden
considerarse sinergias derivadas de la concentracién. Sin
embargo, pueden considerarse una remuneracién indi-
recta del WestLB al Estado federado. Las ventajas debian
producirse en el contexto del fomento de la vivienda y,
por tanto, aumentar los fondos disponibles a tal fin.

Por consiguiente, la Comisién estima que las sinergias
alegadas no constituyen una remuneracién pagada por
el WestLB en concepto de la cesién del Wfa, a pesar de
lo cual estd dispuesta a considerar el importe de 33
millones de marcos alemanes (17 millones de euros)
pagado por el WestLB en 1992 para gastos en materia
de pensiones del Wfa como parte de la remuneracién
pagada por el banco a cambio de la cesion.

f) El elemento de ayuda

Conforme a los cdlculos expuestos anteriormente, la
Comisi6én considera ajustada al mercado una remunera-
cion del 9,3 % después de impuestos en concepto de
aquella parte del capital que el WestLB puede utilizar
para cubrir sus actividades comerciales, a saber, 2 500
millones de marcos alemanes (1 280 millones de euros)
a finales de 1993, y del 0,3 % después de impuestos por
la diferencia entre esta parte y el importe de 5900
millones de marcos alemanes (3 020 millones de euros)
consignado como capital en el balance del WestLB, a
saber, 3 400 millones de marcos alemanes (1 740 millo-
nes de euros) a finales de 1993.

En la actualidad, el WestLB paga una remuneracion del
0,6 % tnicamente sobre el importe que puede utilizar
para cubrir sus actividades comerciales. Esta remunera-
cién se pagd por primera vez para el ejercicio de 1993.
Tal y como ya se ha sefialado, la Comisiéon acepta los
pagos realizados por el WestLB en el afio 1992 por los
créditos para pensiones del Wfa como remuneracién
adicional al Estado federado.

El elemento de ayuda puede calcularse como la diferen-

cia entre los pagos efectivamente realizados y los pagos
que se ajustarian a las condiciones del mercado.

(en millones de marcos alemanes)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
1. Parte de la reserva especial a dis-
posicion del WestLB [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
2. Importe restante (hasta 5 900
millones de marcos alemanes) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Remuneracién del 9,3 % (después
de impuestos) por el n°1 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Remuneraciéon del 0,3 % (después
de impuestos) por el n ° 2 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
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(233)

(234)

(235)

(236)

(en millones de marcos alemanes)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Total de la remuneracién ajustada
al mercado [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Remuneracién pagada (después de
impuestos) [...] [..] [...] [...] [...] [...] [...]
Elemento de ayuda -14,2 228,5 254,5 273,8 278,8 279,1 279,2
4. Exenciones fiscales vivienda no dardn lugar a un falseamiento de la compe-
tencia en beneficio del WestLB. Segtin los cdlculos ante-
Segin explic la Comisién en su decision de incoar el riormente expuestos, la remuneracion adecuada asciende
procedimiento establecido en el apartado 2 del articulo al 9,3 y al 0,3 %, respectivamente.
88 del Tratado CE, puede haber ayuda estatal cuando
una empresa determinada queda exonerada de la tributa-
cién normal a que estdn sometidos sus competidores. Si 5. Levantamiento de obligaciones
la construccién de una «entidad dentro de una entidad»
engloba un organismo de utilidad publica y exento del )
pago de impuestos, se han de adoptar medidas para (237) El Gobierno alemén alega que el levantamiento de la res-
garantizar que las repercusiones econdémicas de las ponsal?ilidad obligatoria no pe.:rjudlcg a la situacion
deducciones fiscales se limiten al organismo de utilidad fmanae.r:jl del Estado federado ni constituye una ventaja
ptiblica y no afecten a la empresa que compite en el competitiva para el Wfa o para el WestLB. Como, tras la
mercado. cesion, los activos del Wfa (el patrimonio del Estado
ederado para la construccién de viviendas) ya no se ven
federado para 1 t d das) y
El WestLB no tiene que pagar por los activos cedidos ni rf:flucidos afio tras afio por la corres}pondi.ente obliga-
el impuesto sobre el patrimonio ni el impuesto sobre cion de rgqunde_r), el Gobierno alemdn estima que, en
actividades econdmicas. Ademds, tras la cesion, las acti- caso de 11qu1c.1a,c10n del Wfa, se obtendrian mayores
vidades del Wfa siguen estando exentas del impuesto de INgresos, que irian a parar Nal Estado federado. Ademis,
sociedades. El Gobierno aleman afirma que este régimen las autoridades alemanas sefialan, que a falta del levanta-
fiscal no pretende beneficiar ni beneficia al WestLB miento de esta obligacién, el BAKred no habria aceptado
frente a otros sujetos pasivos. un importe de 4 000 millones de marcos alemanes
millones de euros) como fondos propios bdsicos
2050 mill d fondos propios b
Los beneficios generados por las actividades competiti- del Wfa.
vas del WestLB como consecuencia de la utilizacion del
capital del Wfa a efectos de solvencia estin sometidos al (238) La Comisién comparte la opinién de las autoridades ale-
regimen fiscal normal. Unicamente estin exentos del manas de que el levantamiento de la responsabilidad
pago de impuestos los beneficios en el dmbito del obligatoria no ha modificado, de hecho, la situacién eco-
fomento de la vivienda. La exencién del impuesto sobre némica del Estado federado. Pero lo cierto es que el
el patrimonio y del impuesto sobre actividades econémi- Estado federado tuvo que pagar las amortizaciones e
cas también se limita a las actividades de fomento de la intereses de la corespondiente obligacién. Debido al
vivienda. La Comisién no ha de determinar si se estd levantamiento de la obligacién de responder, aumenta el
infringiendo la normativa alemana sobre exenciones fis- valor actual del Wfa y su valor potencial de liquidacion.
cales para las entidades de utilidad publica, sino que se La condonacién de deudas en favor de una empresa
limita a evaluar la medida a la luz de las disposiciones publica por parte de un propietario piblico podria cons-
sobre ayudas estatales contenidas en el Tratado CE. tituir, en principio, una ayuda estatal. Sin embargo, en
el presente caso el organismo emplicado no ejerce acti-
Gracias a la exencién del Wfa —en el seno del vidades comerciales.
WestLB— de los impuestos sobre el patrimonio, sobre
actividades econdmicas y de sociedades, aumentan los , L
. . Y de so¢ (239) Con todo, se ha de constatar que, a raiz de la cesion, el
beneficios (o disminuyen las pérdidas) del Wfa, se reduce p . o
. . Estado federado ya no estd en condiciones de modificar
la necesidad potencial del Estado federado de aportar . S . .
: Q- . su politica de fomento de la vivienda ni de liquidar el
capital adicional al fomento de la vivienda y cabe la . -/ N .
o . Wfa. Debido a la funcién que desempefian los activos
posibilidad de que aumenten los activos netos del Wfa. del Wfa en tanto que capital del WestLB. el Estado fede
Dado que el Wfa s6lo necesita una parte determinada de que caprtal cet, C .
; . . rado ya no puede retirar sin mds ese capital. La Comi-
esa base de capital (ampliada) como fondos propios o . . :
bsicos para sus propias actividades, la parte puesta a sién ha tenido en cuenta esta circunstancia a la hora de
Uk ' . calcular una remuneracion adecuada en concepto de la
disposicién del WestLB para la cobertura de sus activida- cesion
des comerciales también podria incrementarse con el ’
paso del tiempo. Ahora bien, en la medida en que
crezca esa parte, aumenta asimismo la base a partir de (240) El levantamiento de la obligacién de responder ha

la cual se ha de pagar la remuneracion al Estade federa-
do. Si la remuneracién se fija en un nivel adecuado, las
exenciones fiscales de las actividades de fomento de la

aumentado, indudablemente, el valor del Wfa. No obs-
tante, como la remuneracién pagadera por el WestLB se
basa en la evaluacion del Wfa con posterioridad a dicho
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(241)

(242)

(243)

(244)

(245)

levantamiento —lo cual quiere decir que ya se ha tenido
en cuenta ese aumento de valor—, éste no representa
una ventaja para el WestLB pro cuanto la remuneraciéon
se corresponde con las condiciones del mercado.

6. Compatibilidad de la medida con el Tratado CE

Sobre la base de lo expuesto puede concluirse que se
cumplen todos los criterios establecidos en el apartado 1
del articulo 87 del Tratado CE y que la cesion del Wfa
contiene, por tanto, ayudas estatales a efectos de la
citada disposicion. A partir de esta constatacion, se ha
de examinar si la ayuda puede considerarse compatible
con el mercado comdn. Ahora bien, debe sefialarse que
el Gobierno alemédn no ha invocado ninguna de las dis-
posiciones de excepcion del Tratado en lo realtivo a los
posibles elementos de ayuda en el contexto de la cesion
del Wta.

No es de aplicacion ninguna de las excepciones previstas
en el apartado 2 del articulo 87 del Tratado CE. La
ayuda no es de cardcter social ni se concede a consumi-
dores individuales. Tampoco estd destinada a reparar los
perjuicios causados por desastres naturales o por otros
acontecimientos de cardcter excepcional o a compensar
las desventajas econdmicas resultantes de la divisién de
Alemania.

Como la ayuda no es de finalidad regional —no estd
destinada a favorecer el desarrollo econémico de regio-
nes en las que el nivel de vida sea anormalmente bajo o
en las que exista una grave situaciéon de subempleo ni a
facilitar el desarrollo de determinadas regiones econémi-
cas—, no son de aplicacién ni la letra a) del apartado 3
del articulo 87 ni los aspectos regionales de la letra c)
del apartado 3 del articulo 87 del Tratado CE. La ayuda
tampoco fomenta la realizacién de un proyecto impor-
tante de interés comin europeo ni promueve la cultura
o la conservacién del patrimonio.

Dado que en el momento de ejecutarse la medida no
estaba en juego la supervivencia econdmica del WestLB,
no se ha de analizar si el derrumbe de una sola entidad
de crédito grande como el WestLB podria causar en Ale-
mania una crisis generalizada del sector bancario, hecho
que, en virtud de la letra b) del apartado 3 del articulo
87 del Tratado CE podria justificar una ayuda destinada
a poner remedio a una grave perturbacién en la econo-
mia alemana.

Conforme a la letra c) del apartado 3 del articulo 87 del
Tratado CE, pueden considerarse compatibles con el
mercado comtn las ayudas destinadas a facilitar el desa-
rrollo de determinadas actividades econdmicas. Esta dis-
posicién podria aplicarse, en principio, a las ayudas de
reestructuracion en el sector bancario. Sin embargo, en

(2406)

(247)

(248)

(249)

el presente caso no se cumplen los requisitos para la
aplicacion de esta excepcion. El WestLB no tiene la con-
sideraciéon de empresa en crisis que necesite ayudas esta-
tales para restablecer su viabilidad.

El apartado 2 del articulo 86 del Tratado CE, que en
detemrinadas circunstancias permite excepciones a las
disposiciones sobre ayudas estatales contenidas en el
Tratado, también es aplicable, en principio, al sector de
los servicios financieros. La Comisién confirmé este
extremo en su informe sobre «prestacién de servicios de
interés econdmico general en el sector bancario» (°°). Sin
embargo, estd claro que la cesién se produjo con objeto
de que el WestLB estuviera en condiciones de cumplir
los nuevos requisitos sobre capital y no estaba relacio-
nada con ningdn tipo de servicios de interés econémico
general. Por lo demds, el Gobierno alemdn no ha hecho
valer que el objetivo de la cesion del Wfa fuera compen-
sar al WestLB por la prestacion de determinados servi-
cios de interés econémico general. Por consiguiente, en
el presente caso tampoco se puede aplicar esta disposi-
cién de excepcion.

Dado que no cabe aplicar ninguna de las excepciones a
la prohibicién general de conceder ayudas estatales esta-
blecida en el apartado 12 del articulo 87 del Tratado
CE, la presente ayuda no puede considerarse compatible
con el Tratado.

VI. CONCLUSIONES

La Comision compureba que Alemania concedié la
ayuda de forma ilicita, infringiendo lo dispuesto en el
apartado 3 del articulo 88 del Tratado CE. Por consi-
guiente, la ayuda es ilegal.

La ayuda no puede considerarse compatible ni en virtud
de los apartados 2 o 3 del articulo 87 ni en virtud de
ninguna otra disposicion del Tratado. En consecuencia,
la ayuda se declara incompatible con el mercado coman,
ha de ser suspendida y el Gobierno alemdn deberd recla-
mar el elemento de ayuda contenido en la medida ilicita.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

La ayuda estatal por un importe total de 1 579 700 000 mar-
cos alemanes (807 700 000 euros) concedida entre 1992 y
1998 por Alemania al Westdeutsche Landesbank Girozentrale
es incompatible con el mercado comin.

(*% Este informe se present6 al Consejo de Economia y Finanzas de
23 de noviembre de 1998, pero no ha sido publicado. Estd dispo-
nible en la Direcciéon General IV (Competencia) de la Comision, asf
como en Internet, en la pagina web de la Comision.
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Articulo 2

1. Alemania adoptard todas las medidas necesarias para
suprimir la ayuda mencionada en el articulo 1, que ha sido
concedida de forma ilegal, y para exigir su reembolso al benefi-
ciario.

2. El reembolso de la ayuda se realizard con arreglo a los
procedimientos previstos en la legislacién nacional, e incluird
los intereses devengados desde la fecha en que la ayuda fue
puesta a disposicion del beneficiario hasta la de su recupera-
cién efectiva, calculados sobre la base del tipo de referencia uti-
lizado para el célculo del equivalente de subvencién de las ayu-
das regionales.

Articulo 3

Alemania informard la Comisién, en un plazo de dos meses a
partir de la fecha de notificacién de la presente Decision, de las
medidas adoptadas en cumplimiento de la misma.

Articulo 4

El destinatario de la presente Decision serd la Reptiblica Federal
de Alemania.

Hecho en Bruselas, el el 8 de julio de 1999.

Por la Comisidn
Monika WULF-MATTHIES

Miembro de la Comisién
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DECISION DE LA COMISION

de 20 de julio de 1999

relativa a la ayuda estatal que Alemania tiene previsto conceder a la empresa CBW Chemie GmbH,

Bitterfeld-Wolfen

[notificada con el niimero C(1999) 3272]

(El texto en lengua alemana es el Gnico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2000/393/CE)

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en particular, el primer pérrafo del apartado 2

de su articulo 88,

Visto el acuerdo sobre el Espacio Econémico Europeo y, en particular, la letra a) del apartado 1 de su arti-

culo 62,

Después de haber emplazado a los interesados para que presentaran sus observaciones de conformidad
con los citados articulos (1), y teniendo en cuenta dichas observacciones,

Considerando lo siguiente:

21 de marzo de 1997

18 de abril de 1997
23 de mayo de 1997

18 de agosto de 1997

2 de septiembre de 1997

12 de septiembre de 1997

29 de septiembre de 1997
5 de enero de 1998

16 de enero de 1998

() DO C 383 de 17.12.1997, p. 4.

I. PROCEDIMIENTO

Alemania informa a la Comisién, de conformidad con el apartado 3 del
articulo 88 del Tratado CE, de la privatizaciéon de la empresa CBW Che-
mie GmbH Bitterfeld-Wolfen (CBW). El expediente se registra el 25 de
marzo de 1997 como asunto N 238/97.

La Comision solicita informacién adicional a Alemania (referencia
D[51861).

Alemania facilita informacion adicional (carta registrada el 27 de mayo
de 1997 con la referencia A[34120).

La Comisién informa a Alemania por carta [SG(97) D[7102] de su deci-
sién de incoar el procedimiento formal de examen en este asunto. La
decision de incoacion del procedimiento se publica en el Diario Oficial de
las Comunidades Europeas (*).

Respuesta de Alemania (carta registrada el 2 de septiembre de 1997 con
la referencia A[37005).

Carta de la Comision (referencia D[54167).

Carta de Alemania (registrada el 30 de septiembre de 1997 con la refe-
rencia A[37729).

Observaciones de un interesado: Fischer & Limberger (carta registrada el
12 de enero de 1998 con la referencia A[30208).

Observaciones de un interesado: Fischer & Limberger, representado por
Schon Nolte Finkelnburg & Clemm (carta registrada el 16 de enero de
1998 con la referencia A/30379).
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11 de febrero de 1998

23 de febrero de 1998

11 de marzo de 1998

24 de abril de 1998

5 de junio de 1998

11 de junio de 1998

15 de junio de 1998

27 de julio de 1998

12 de noviembre de 1998

8 de diciembre de 1998

2 de febrero de 1999

La Comisién transmite a Alemania las observaciones recibidas (referencia
D[50622).

Carta de Fischer & Limberger a la Comision (registrada el 23 de febrero
de 1998 con la referencia A[31489).

Carta de CBW a la Comisi6én (registrada el 11 de marzo de 1998 con la
referencia A[32032).

Carta de Fischer & Limberger a la Comisién (registrada el 27 de abril de
1998 con la referencia A[33271).

Carta de Fischer & Limberger a la Comisién (registrada el 8 de junio de
1998 con la referencia A[/34297).

Carta de Fischer & Limberger a la Comisién (registrada el 11 de junio de
1998 con la referencia A[34439).

La Comisién formula una serie de preguntas a Alemania (referencia
D[52467).

Respuesta de Alemania (registrada el 28 de julio de 1998 con la referen-
cia A[35874).

Reunién entre representantes de la Comisién y de Alemania en Berlin.

Alemania facilita informacién adicional (carta registrada el 4 de enero de
1999 con la referencia A/30043).

Carta del Sr. Thieme al comisario Karel Van Miert (registrada el 8 de
febrero de 1999 con la referencia A 000542), a la que éste respondié
por carta de 24 de febrero de 1999 (referencia D/508350386).

II. Descripcién detallada de la ayuda

1. Razones de la incoacién del procedimiento formal de examen

Tras examinar la notificacién y la informacién complementaria facilitada por Alemania, la Comisién deci-
di6 incoar el procedimiento formal de examen con arreglo al apartado 3 del articulo 88 del Tratado CE,
por las razones que se exponen a continuacion:

a) dudas en relacién con la viabilidad de la empresa. Los datos contenidos en la notificacién suscitaban
dudas en cuanto a la capacidad de supervivencia de la empresa, pues no se esperaba un resultado de
explotacién positivo hasta el afio 2005;

b) contribucién insuficiente del inversor: la participacién prevista inicialmente, del 3,5 % de los costes de
la reestructuracion, era insuficiente;

¢) falseamiento de la competencia: el cardcter incompleto de los datos de las autoridades alemanas susci-
taba dudas en cuanto al posible exceso de capacidad en el mercado de referencia.

2. Empresa beneficiaria

En 1990, el antiguo combinado Chemiekombinat Bitterfeld-Wolfen, con sede en Bitterfeld (Sajonia-An-
halt), pasé a denominarse Chemie AG. Al fracasar los intentos del Treuhand (THA) de privatizar el con-
junto de la empresa a falta de interesados en su compra, ésta fue dividida en varias entidades. De la esci-
sion surgié6 Chemie GmbH Bitterfeld-Wolfen (la antigua CBW), que opera en distintos dmbitos de la fabri-
cacién de productos quimicos de base destinados a la industria de colorantes y farmacéutica.
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Con arreglo a un contrato suscrito el 13 de marzo de 1997, seis entidades de CBW, que posteriormente
pasaron a denominarse CBW Chemie GmbH Bitterfeld-Wolfen (CBW), fueron adquiridas por Brautigam y
Riemann (B&R) al precio global de 1 milléon de marcos alemanes, mds un elemento variable basado en la
evolucién anual del flujo de caja. Con una plantilla que atin se compone de 246 empleados y un volumen
de negocios de 74 millones de marcos alemanes en 1997, CBW cumple los criterios de la definicion de
pequefia o mediana empresa (PYME).

3. Las medidas de financiacién

Con arreglo al contrato de privatizacion, la distribucién de los costes entre los distintos inversores es la
siguiente:

BvS
(en millones de marcos alemanes)
Concepto Importe
Ayuda a la inversién 46,100
Diversas subvenciones (eliminacién de residuos quimicos, infraestructuras) 11,240
Asuncién de los costes de eliminacién de residuos quimicos anteriores al 1 de julio de 1990 1,280
Compensacion del flujo de caja negativo 9,000
Total 67,620

Estado federado de Sajonia-Anhalt
(en millones de marcos alemanes)

Concepto Importe
Ayudas a la inversién con fondos del régimen comtin GA (}) 28,800
Total 28,800

(") Las medidas previstas en el regimen comdn (Gemeinschaftsaufgabe, GA) Mejora de las estructuras econdmicas regionales» constitu-
yen ayudas regionales a la inversién a efectos del apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE y fueron autorizadas con arreglo a la
letra a) del apartado 3 del articulo 87 del Tratado CE: 25 © Programa marco; véase el asunto C 37/96 (ex N 186/96) (DO C 35 de
4.2.1997).

Inversores privados
(en millones de marcos alemanes)

Concepto Importe

Precio de compra 1,000
Asuncion de las deudas 8,857
Ampliacién de capital 1,000
Garantia 2,000
Crédito de capital circulante 2,000
Crédito de inversion 8,000

Total 22,857

Por contrato de 13 de marzo de 1997, las acciones de la antigua CBW fueron transferidas a B&R al precio
de 1 millén de marcos alemanes, pagadero inmediatamente. El elemento variable adicional se calcula sobre
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la base del flujo de caja previsto para los afios 2000 a 2004 y asciende cada afio como méximo al 50 %
del flujo de caja anual, pagadero en septiembre del afio siguiente. Durante el procedimiento, Alemania
comunic a la Comisién que, gracias a la clara mejora de la situacién de la empresa, el valor de este ele-
mento del precio ha ascendido entretanto hasta los 20 millones de marcos alemanes (). Ademds, el inver-
sor se ha hecho cargo de deudas de CBW por importe de 8,857 millones, pagaderos a 30 de junio de
2005.

Segtin el contrato de compra, los inversores amplian el capital social de CBW en 1 millén de marcos ale-
manes y asumen la responsabilidad sobre 2 millones en concepto de participaciones inactivas.

Entidades de crédito privadas como [...] (*) conceden a la empresa dos créditos por un importe total de
10 millones de marcos alemanes avalados por los inversores: un crédito de capital circulante de 2 millo-
nes, vigente hasta el 30 de junio de 1998 y a un tipo de interés del 8,25 % anual, y un crédito de inver-
sién de 8 millones, con un periodo de validez de diez afios y a un interés del 5,75 % anual. Inicialmente,
estos créditos debian quedar cubiertos al 80 % por garantias del Estado federado de Sajonia-Anhalt, pero,
ante la mejora de la situacién de la empresa, los bancos, tal y como Alemania explicé a la Comisién
durante el procedimiento, renunciaron a las garantias publicas.

IIl. OBSERVACIONES DE LOS INTERESADOS

Tras la incoacién del procedimiento formal de examen, un grupo empresarial que también estaba intere-
sado en la compra —Fischer & Limberger (F&L)— declar6 que dudaba que los inversores B&R hubieran
presentado realmente la mejor oferta.

IV. COMENTARIOS DE ALEMANIA

La Comision transmitié las observaciones a Alemania y le ofrecié la posibilidad de pronunciarse al respec-
to. Por carta de 23 de marzo de 1998, Alemania respondi6 facilitando mds pormenores sobre la eleccién
de los inversores, el procedimiento de licitacion y la situacion actual de la empresa.

V. EVALUACION DE LA AYUDA
1. Presencia de una ayuda estatal a efectos del apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE

a) Ayudas vinculadas a la privatizacion de empresas

Las medidas de privatizacién no contienen elementos constitutivos de ayuda cuando retinen los siguientes
requisitos (°):

— debe llevarse a cabo un procedimiento de licitacion transparente, abierto e incondicional,
— la empresa ha de venderse al mejor postor, y

— los oferentes han de disponer de tiempo e informacién suficientes para poder valorar correctamente
los activos que sustentan su oferta.

Si no se cumplen estos requisitos, ha de procederse a la notificacion de las medidas correspondientes con
el fin de poder examinar las aportaciones financieras relacionadas con la privatizacion a la luz de la prohi-
bicién establecida en el apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE.

En su carta de 5 de enero de 1998, el grupo empresarial F&L se quejo de haber recibido un trato discrimi-
natorio en la licitacién. Por tanto, la Comision alberga dudas en cuanto al correcto desarrollo del procedi-
miento de venta.

(%) Se trata de una informaci6n facilitada por el BvS en la reuni6n celebrada el 12 de noviembre de 1998.
(*) Secreto comercial.
(}) Véase el XXIII Informe sobre la politica de competencia (1993), puntos 402 y ss.
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i) Cronologia de la privatizacidn

A mediados de 1995, la sociedad KPMG celebré una licitacion internacional para la venta de nueve entida-
des de la antigua CBW. De las empresas y personas que manifestaron interés, finalmente entraron en liza,
junto con seis ofertas de privatizaciones individuales, los tres inversores siguientes:

— B&R,
— el grupo empresarial F&L,
— un consorcio (*).

Segtin el resultado al que llegaron KPMG y el comité de direccion [Leitungsausschuf (°)] en la reunion cele-
brada el 22 de agosto de 1995, s6lo B&R y F&L presentaron una oferta realista para el conjunto de las
entidades. La oferta del consorcio fue rechazada, pues preveia una aportacion de fondos publicos desorbi-
tada. También fueron consideradas demasiado costosas algunas ofertas de privatizacion separada de las dis-
tintas entidades.

El cuadro que figura a continuacién muestra los costes globales de las ofertas iniciales para la adquisicién
de las nueve entidades:

(en millones de marcos alemanes)

Costes globales

B&R 140,6
F&L 212,0
Privatizaciones separadas Total: 178,7

A finales de 1995, el BvS decidié reducir el niimero de privatizaciones de nueve a seis entidades, pues el
examen de las ofertas habia revelado que la privatizacion de tres de ellas no serfa rentable. A partir de
marzo de 1996 sélo se prosiguieron las negociaciones con B&R y F&L.

En abril de 1996, el grupo F&L se quejé por primera vez ante el BvS de que B&R contaba con una ventaja
competitiva, pues el Sr. Brautigam habia trabajado anteriormente como asesor en la divisién quimica del
THA. Como antiguo asesor, habia podido basarse en informes periciales financiados con recursos del
THA/BvS para elaborar su plan MBO (management by objectives). Estos reproches fueron abordados en una
reunién del comité de direccion en julio de 1996, pero no pudieron ser confirmados. El comité negé cual-
quier conducta errénea por parte del BvS, pues KPMG habia puesto a disposicion de F&L todos los infor-
mes pertinentes y habia respondido a todas las peticiones de informacién complementaria formuladas por
éste. Ademds, el BvS habia presentado a al Comisién el informe del fiscal de Halle, que, a raiz de una
denuncia, habfa instruido un sumario contra miembros del grupo de trabajo de quimica (Chemie Arbeits-
gemeinschaft) del BvS y del comité de direccién por sospecha de fraude con arreglo al articulo 263 del
Cddigo Penal (Strafgesetzbuch), que fue archivado por falta de indicios el 18 de septiembre de 1998.

Segin manifest6 el comité en su reunién del 18 de agosto de 1996, B&R y F&L habian presentado planes
muy similares. El de B&R preveia una aportacién financiera ptblica un poco mayor (unos 4 millones de
marcos alemanes). Aunque su enfoque parecia mds interesante, los riesgos hasta el afio 2000 eran mds ele-
vados.

El 17 de septiembre de 1996, tras evaluar ambos planes sobre la base de los datos del cuadro precedente,
el consejo de administracién del BvS decidié proseguir primero las negociaciones con B&R. En caso de
que éstas no llegaran a un resultado satisfactorio, se negociaria con F&L. Para suscribir un contrato de pri-
vatizacién con B&R el consejo exigié una serie de medidas adicionales.

(*) El consorcio estaba compuesto por cuatro socios: Buch Umwelttechnik GmbH, Manifattura Chemica Italiana, el Sr.
H. Schmidt y una empresa que permaneci6 en el anonimato.

(*) Una instancia independiente creada por el ministerio competente cuya funcién consiste en evaluar los proyectos que
le son presentados. Las recomendaciones del comité no son vinculantes para el BvS, pero en la mayorfa de los casos
éste las cumple.
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Proyecto de B&R Proyecto de B&R Proyecto de F&L
(1997) (agosto 1996) (agosto 1996)

Costes globales 1997-2000 (en millones de mar- 309,9 309,9 361,5
cos alemanes)
Namero de empleados, 254 254 203
de los cuales, sujetos a penalizacién 190 190 184
Total inversiones, 84,9 95,2 99,9
de las cuales sujetas a penalizacién (en millones 84,9 84,2 99,9
de marcos alemanes)
Contribucién financiera del BvS (en millones de 55,1 56,4 39,1
marcos alemanes)
Contribucién financiera del estado federado 28,8 28,8 42,3
(fondos GA; en millones de marcos alemanes)
Contribucién financiera putblica (BvS y Estado 83,9 85,2 81,4
federado; en millones de marcos alemanes)
Contribucién financiera del inversor 3,0 0,3 20,0
(excluido precio de compra; en millones de mar- 8,857 (2005) (propuesta) (propuesta)
cos alemanes)
Precio de compra 1,0 + elemento n. i
(en millones de marcos alemanes) variable

Segtin los datos facilitados en el procedimiento formal de examen, el BvS seleccioné el proyecto de B&R

por las razones siguientes:

— Albergaba serias dudas en torno al modelo financiero y, en particular, a la solvencia de F&L. Pese a las

reiteradas peticiones, la Gltima por carta de 19 de julio de 1996, no habia obtenido del grupo empre-
sarial datos pormenorizados sobre su contribucion financiera. Con un capital social de 16,8 millones
de marcos alemanes, le parecié poco realista una financiaciéon de 20 millones. [...]. A pesar de habér-
selo pedido expresamente, el grupo se negd en todo momento a presentar sus cuentas consolidadas. Y
aunque se habia mostrado en varias ocasiones dispuesto a facilitar datos sobre las actividades comer-
ciales de las distintas empresas del grupo, el BvS no recibié en ningtin momento la informacién perti-
nente.

En cuanto al apoyo ptiblico, el BvS dudaba de que F&L fuera a obtener de Sajonia medios para finan-
ciar el 42 % de los costes de inversion. Segin la informacién facilitada por las autoridades de dicho
Estado, este cdlculo era poco realista dada la incertidumbre en cuanto a la calificacién del grupo como
PYME (). F&L no consiguié despejar estas dudas del BvS. En cambio, el plan de los inversores B&R
—sobre cuyo cardcter de PYME no habia dudas—, conforme al cual se iba a financiar el 33 % de los
costes de inversion, si le pareci6 realista.

Otra de las razones de la decision del BvS fue la opcién estratégica del plan de B&R por la reorienta-
ciéon de CBW hacia la produccién por encargo y la concentracién en toll-processing, con objeto de
garantizar la supervivencia de la empresa a largo plazo. Este enfoque le parecié al BvS mads inteligente
y con mds posibilidades de futuro que el de F&L, que se limitaba a contar con un aumento del volu-
men de negocios sobre la base de los productos existentes, que en su mayor parte se encuentran al
final de su ciclo de vida. El andlisis del mercado de referencia mostré que las grandes empresas guimi-
cas como BASF o Hoechst externalizan cada vez mds sus actividades de produccién y encargan a otros
fabricantes los productos quimicos que ellos ya han dejado de producir. Esta tendencia del mercado se

(®) La calificacién de PYME es importante, porque va asociada a un limite maximo hasta el cual pueden subvencionarse

los costes de inversion mediante ayudas regionales en aplicacién del régimen comin «Mejora de las estructuras eco-
némicas regionales».
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tenia en cuenta en el plan de B&R, segtn el cual CBW se transformarfa en una empresa dedicada a la
sintesis de sustancias quimicas por encargo de empresas grandes. Se trata de los productos de la gama
alta del sector, lo que permitird obtener un valor afiadido neto (). En cambio, el proyecto de F&L tenfa
como elemento central la cooperacién con socios, por ejemplo, [...]. Sin embargo, las consultas a estas
empresas revelaron que sélo estaban interesadas en mantener algunos dmbitos de actividad (por ejem-
plo, [...] o ciertas unidades de produccién (por ejemplo, [...]).

ii) Evaluacion

Las dudas en relacién con el procedimiento de licitacién y la eleccién del inversor no se confirmaron en el
transcurso del procedimiento de examen desde la perspectiva de las ayudas estatales. El responsable de la
licitacion fue KPMG. El BvS eligi6 al inversor con arreglo a cirterios cuantitativos y cualitativos.

El plan de B&R preveia una contribucién financiera publica ligeramente superior a la del grupo empresa-
rial F&L. Como se deduce del cuadro, el BvS y el Estado federado hubieran debido aportar en conjunto
81,3 millones de marcos alemanes segin el plan de F&L de 1996, mientras que B&R necesitaba en un
principio 85,2 millones de marcos alemanes de fondos publicos, que, finalmente, cuando se firmé el con-
trato, se quedaron en 83,9 millones.

A pesar de ello, el BvS ha optado por el plan de Brautigam y Riemann, puesto que, a su juicio, es mds via-
ble habida cuenta de la solvencia de estos inversores. El grupo F&L no ha conseguido despejar las dudas
del BvS respecto de su capacidad financiera y su calificacion de PYME. Como el BvS trata de evitar por
todos los medios que las empresas, una vez privatizadas, vuelvan a necesitar ayudas etatales y que tras la
privatizacién tenga que intervenir el Vertragsmanagement, el criterio de la solvencia del inversor siempre ha
desempefiado una funcién clave en la eleccién del comprado por parte del BvS. Dada la escasa diferencia
entre las subvenciones previstas por B&R y F&L, la Comision puede hacer suya la argumentacién del BvS.
Ademds, este organismo ha optado por el enfoque mds moderno, que prevé la reorientacién de CBW
hacia la produccién por encargo (toll-processing). Por tanto, la Comisién estima que la empresa fue vendida
al mejor postor tras un procedimiento de licitacién abierto, transparente e incondicional y que la privatiza-
cién se llevd a cabo en consonancia con las normas aplicables (3).

No obstante, cabe preguntarse si no hubiera sido mds rentable liquidar la empresa en lugar de venderla.
Bajo el régimen del Treuhand, la Comisién ya estableci6 (°) que la liquidacion de la empresa habia de
tomarse en consideracién como alternativa econdmica a la privatizacién. Si los costes de la liquidacion
son inferiores a los de la venta, el proceso de privatizacion contiene elementos constitutivos de ayuda esta-
tal. En el presente caso, los costes de liquidacion oscilan en torno a los 54 millones de marcos alemanes;
el valor en efectivo neto se sittia en 46,303 millones.

La Comisién no ha podido verificar la estimacién de los costes de la liquidacién por parte de Alemania.
Dichos costes podrian ser superiores a los de la liquidacion de una empresa privada, habida cuenta de la
responsabilidad social del Estado (continuacién de las relaciones contractuales). Un inversor privado no se
verfa obligado a asumir esta carga, pues preferiria la quiebra a la liquidacién ordinaria. Este factor basta
para considerar que la privatizacion contiene elementos constitutivos de ayuda.

Alemania ha cumplido su obligacién de informar a la Comision, con arreglo al apartado 3 del articulo 88
del Tratado CE, de las medidas financieras adoptadas en beneficio de la empresa CBW.

b) Medidas individuales

No cabe descartar que las aportaciones efectuadas para apoyar a la empresa que opera en el mercado con-
siderado afecten al comercio entre Estados miembros.

() Un factor decisivo del crecimiento es el éxito mundial de las empresas que fabrican productos genéricos para la
industria farmacéutica y la agricultura, dos sectores econémicos en los que los productores recurren cada vez mds a
empresas externas para adquirir sus sustancias activas.

(®) Véase el XXIII Informe sobre la politica de competencia (1993), puntos 402 y ss.

(°) Decisiones de la Comisién sobre las actividades del Treuhand en los asuntos NN 108/91 [carta de 26 de septiembre
de 1991, SG(91) D/17825], E 15/92 [carta de 8 de diciembre de 1992, SG(92) D/17613] y N 768/94 [carta de 1
de noviembre de 1995, SG(95) D[1062].
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La aportacién del Estado de Sajonia-Anhalt en aplicacion del régimen comiin «Mejora de las estructuras
econémicas regionales» (fondos GA) constituye una ayuda estatal a efectos de lo dispuesto en el apartado
1 del articulo 87 del Tratado CE. No obstante, fue adoptada con arreglo a regimenes notificados a la
Comision y aprobados por ésta, y cumple los requisitos aplicables a dichos regimenes.

La intervencién del BvS, que ha de calificarse de ayuda estatal a efectos de lo dispuesto en el apartado 1
del articulo 87 del Tratado CE y cuyo importe pudo ser tasado en 66,34 millones de marcos alemanes, ha
de examinarse a la luz de la posible aplicacion de la letra c) del apartado 3 del articulo 87 del Tratado CE
y con arreglo a las Directrices comunitarias sobre ayudas de Estado de salvamento y de reestructuraciéon
de empresas en crisis (1°). Los fondos desembolsados para la eliminacion de residuos quimicos anteriores
al 1 de julio de 1990 (antiguas cargas ambientales), 1,28 millones de marcos alemanes, no constituyen
una ayuda estatal. Bajo el régimen del Treuhand de 1991 (!!), la Comision ya sostuvo que las aportaciones
destinadas a sufragar los costes de eliminacién de cargas ambientales anteriores al 1 de julio de 1990 no
pueden calificarse de ayuda, pues no se puede atribuir ni a la empresa ni al inversor la responsabilidad
sobre dichas cargas, que recae exclusivamente sobre el antiguo régimen.

2. Excepcidn prevista en el apartado 3 del articulo 87 del Tratado CE

La Comisién ha de examinar si la ayuda considerada puede declararse compatible con el mercado comin
con arreglo al apartado 3 del articulo 87 del Tratado CE.

La aplicacién del apartado 2 del articulo 87 del Tratado CE no entra en consideracién dada la naturaleza
de las medidas en cuestién. Por lo demds, Alemania tampoco ha invocado esta disposicion.

En consecuencia, la Comision toma en consideracién la excepcion prevista en la letra ¢) del apartado 3 del
articulo 87 del Tratado CE, con arreglo a la cual las ayudas destinadas a facilitar el desarrollo de determi-
nadas actividades o de determinadas regiones econdmicas, siempre que no alteren las condiciones de los
intercambios en forma contraria al interés comun, pueden considerarse compatibles con el mercado
comin. A ello se afiade el hecho de que la empresa CBW estd situada en una region con una grave situa-
cién de subempleo y donde el nivel de vida es anormalmente bajo.

Sin embargo, el objetivo principal de la ayuda en cuestién no es el fomento del desarrollo regional, sino el
saneamiento de una empresa. Por tanto, se trata de una ayuda ad hoc destinada a ayudar a una empresa cn
crisis a restablecer la rentabilidad en un sector econdmico debilitado. Una ayuda de esta naturaleza sélo
podré considerarse compatible con el mercado comiin en caso de que se cumplan los requisitos estableci-
dos en las Directrices comunitarias sobre ayudas de Estado de salvamento y de reestructuracién de empre-
sas en crisis.

a) Restablecimiento de la rentabilidad

i) Planteamiento de la hipdtesis menos favorable
Al elaborar el plan de reestructuracién, los inversores partieron de estimaciones muy prudentes.

El denominado worst-case-scenario o hipétesis menos favorable comprende dos aspectos. En primer lugar,
los inversores B&R han calculado algunos elementos del coste muy por encima de lo habitual. Asi, en su
plan se establecen amortizaciones muy elevadas, distribuidas en un perfodo méximo de diez afios. Sin
embargo, los plazos de amortizacién en el mercado se orientan habitualmente por el periodo efectivo de
depreciacion, que en el caso de la industria quimica se sitéia en quince afios. Los inversores también eva-
luaron los costes de personal muy por encima de lo normal. Sin embargo, incluso en el supuesto de que

el nimero de empleados crezca segin lo previsto, el aumento de los costes de personal parece sobrestima-
do.

Por otro lado, el plan de reestructuraciéon no aborda determinados elementos relacionados con la orienta-
ci6n estratégica de la empresa previstos en el propio proyecto. En efecto, el elemento central del proyecto
de B&R era la fusion de las seis entidades en una sola, lo que permitirfa reducir significativamente los cos-
tes gracias al consiguiente efecto de sinergia. La adaptacién de CBW a la produccién por encargo y la con-
centracion en toll-processing llevarfan asimismo a una mejor utilizacion de las capacidades de produccién y

("% DO C 368 de 23.12.1994, p. 12.
(') Véase el asunto NN 108/91, carta de 26 de septiembre 1991 [SG(91) D/17825].
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a un aumento de la productividad. El plan de actividad de B&R no aborda ni el efecto de sinergia derivado
de la fusion ni la reorientacion hacia la produccién por encargo toll-processing, pues en 1996 los inversores
ain no podian prever ctiando surtirfan efecto las medidas de reestructuracion.

ii) Viabilidad de la hipétesis menos favorable

No obstante, el plan fue considerado viable tanto por KPMG como por el comité de direccién. Partiendo
de la informacién recabada durante el procedimiento de examen, la Comisién se adhiere a la argumenta-
cién del BvS.

— Para poder evaluar la viabilidad del plan de reestructuracion, ha de comenzarse por sefialar que las
previsiones se basan en la evolucién anual del flujo de caja. Para que la empresa pueda considerarse
viable con arreglo a las Directrices, el flujo de caja tendria que ser, en principio, tan elevado que no
solo cubriera las actividades corrientes, sino también las medidas de mantenimiento y las reinver-
siones.

Sin embargo, precisamente para poder calificar a CBW de empresa viable, el flujo de caja no debe
cubrir en el presente caso las medidas de mantenimiento y las reinversiones, pues, por un lado, los
costes de mantenimiento ya estdn contenidos en el plan con un importe de 4 millones de marcos ale-
manes anuales y, por otro, a la luz de las considerables inversiones realizadas en el periodo
1997-1999 para sanear exhaustivamente la empresa, las reinversiones no serdn necesarias en los afios
inmediatamente posteriores, sino s6lo cuando CBW haya alcanzado una cierta estabilidad.

Por tanto, en el presente caso, el flujo de caja no ha de cubrir las medidas de mantenimiento y las
reinversiones. No obstante, el resultado del flujo de caja de la empresa deberia ser positivo a partir de
1999 (12). Esto significa que para entonces los costes de funcionamiento ya estarfan cubiertos y la
empresa estard en condiciones de financiarse con sus propios medios.

— En el plan de reestructuracion presentado por los inversores se sobrestiman algunos elementos del cos-
te. Asi ocurre, por ejemplo, con las amortizaciones, que, al establecerse su periodo de amortizacién en
diez afios como méximo, resultan especialmente elevadas. Sin embargo, para determinar si el plan es
viable ha de fijarse un perfodo de amortizaciones que tome en consideracién el periodo efectivo de
depreciacion. Suponiendo que entre 1997 y 1999 se invierta un total de 83,3 millones de marcos ale-
manes en instalaciones y que hasta el afio 2005 o incluso mds tarde no resulte necesario proceder a
inversiones de sustitucion, los costes de amortizacioén se sittan en realidad por debajo (60 %) de lo
previsto en el plan, gracias a lo cual la empresa ya registraria resultados de explotacién positivos a par-
tir del 2001.

— Algunos elementos del proyecto de B&R no se toman suficientemente en consideraciéon en el propio
plan de reestructuraciéon. No obstante, al evaluar la viabilidad del plan, el BvS ha tenido en cuenta
tanto el efecto de sinergia como la reorientacién del proceso de produccién hacia la técnica de toll-pro-
cessing, lo que puede llevar a un ahorro de costes y a un aumento de la productividad.

ili) Situacién actual de la empresa

Durante el procedimiento, Alemania presenté datos actualizados que permiten esperar resultados de explo-
tacién positivos a partir del afio 2000:

(en millones de marcos alemanes)

Datos de la notificacién

1997 1998 1999 2000 2001 2002
Volumen de negocios [.] [.] [...] [.] [.] [.]
Resultado de explotacién [.] [.] [...] [..] [.] [.]
Flujo de caja bruto [.] [.] [...] [..] [.] [.]

(*?) El plan inicial prevefa para los afios 1997 y 1998 un flujo de caja negativo que serfa objeto de la citada compensa-
cién por importe de 9 millones de marcos alemanes.
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(en millones de marcos alemanes)

Datos recabados por la Comision en el procedimiento

1997 1998 1999 2000 2001 2002
Volumen de negocios [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Costes variables [.] [.] L.] [.] [.] [.]
Costes fijos [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Amortizacién [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Costes de personal [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Resultado de negocios [.] [.] L.] [.] [.] [.]
Flujo de caja bruto [.] [.] L.] [.] [.] [.]

La situacion financiera de CBW presenta una clara mejora, tal y como muestra el cuadro. En 1997, el
volumen de negocios super6 con creces las previsiones, rebasando en un 30 % lo previsto en la hipétesis
menos favorable en la que se basaba la notificacion.

También los datos elaborados en el transcurso del procedimiento son realistas, y ello por las razones
siguientes:

— la mejora de la situacion ha de atribuirse a las primeras medidas de reestructuraciéon adoptadas en
1997 y 1998, que se referfan a la estrategia de comercializacion, la fusién de las unidades de investiga-
cién en un centro de andlisis, la introduccién de la norma ISO 9001 y el establecimiento de sistemas
informaticos,

— segtin las autoridades alemanas, CBW ha adquirido en tanto que productor por encargo una cierta
reputacion entre las grandes empresas del sector; entre sus clientes estratégicos figuran [...]. Gracias a
esta nueva reputacion, la empresa estd recibiendo pedidos —algunos firmes y otros atn pendientes de
confirmacién— para tres y mds afios. La agrupacion de las seis entidades en una unidad y la reorienta-
cién de la produccién hacia la sintesis de substancias por encargo se revelan como la principal baza
de la empresa,

— sin lugar a dudas, esta evolucién positiva de la reestructuracién de CBW se vio reforzada por la evolu-
cién favorable del mercado mundial en 1997.

Todos estos factores ofrecen perspectivas favorables en cuanto al restablecimiento de la rentabilidad de la
empresa y, por tanto, vienen a respaldar la argumentacion del BvS, que cuando se incod el procedimiento
de examen en 1997 atin suscitaba dudas. La situacién en la que se encuentra actualmente CBW confirma
las primeras estimaciones del BvS en relacion con el restablecimiento de la rentabilidad de la empresa.

b) Ausencia de falseamiento indebido de la competencia

Las dudas expresadas cuando se inco6 el procedimiento en relaciéon con el exceso de capacidad en el mer-
cado de referencia no han sido confirmadas por los interesados. En lo que respecta a la capacidad produc-
tiva en este mercado, la Comisién, a excepcion del producto quimico bésico anilina 310, no dispone de
datos sobre los productos de CBW. Con todo, el mercado de la anilina 310 parece presentar algunos pro-
blemas (1) de exceso de capacidad. Pero, teniendo en cuenta que CBW es una PYME situada en una region
asistida a efectos de la letra a) del apartado 3 del articulo 87 del Tratado CE, la Comisién no es tan estricta
al exigir reducciones de capacidad. Al margen de ello, el mercado de productos quimicos, sobre todo el de
productos destinados a la industria farmacéutica, registra una evolucién favorable. Por lo demds, la anilina
sOlo representa el 10 % del total de la produccién. La Comisién, por tanto, considera que no es necesario
reducir capacidad.

(**) CBW comprende en total seis divisiones: anilina, azo-ost, camposan, destilados de nitroclorobenceno, productos
farmacéuticos y centro de ensayos.
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c) Proporcionalidad de la ayuda

Incluso si se tuviese en cuenta que en el presente caso se trata de la adquisicién de una empresa por parte
de su direccion, la aportacién financiera de los inversores inicialmente prevista (alrededor del 3,5 %) seria
insuficiente. Pero, en el transcurso del procedimiento, Alemania ha comunicado a la Comisién que, ante la
positiva evoluciéon comercial de la empresa, las entidades de crédito (privadas) han renunciado a garantias
estatales sobre créditos del Estado federado por un total de 10 millones de marcos alemanes. Esta renuncia
va acompafiada de la ampliacién de la aportacion de los inversores hasta un total de 22,857 millones (14).
Con una participacién en la financiacién de alrededor del 19 %, la contribucién del inversor parece, pues,
razonable si se tiene en cuenta que se trata de una adquisiciéon por parte de la direccién. A ello se afiade
un elemento variable del precio de compra, que actualmente se estima en unos 20 millones de marcos ale-
manes al haberse producido una clara mejora de la situacién de la empresa (*°).

Ante la mejora de la situacién de la empresa, la Comision se ha visto obligada a verificar si la intensidad
de la ayuda se limita al importe minimo necesario para la reestructuracion. Las ayudas concedidas por el
BvS incluyen una compensacién por importe de 9 millones de marcos alemanes del flujo de caja negativo
previsto inicialmente para los afios 1997 y 1998. Sin embargo, durante el procedimiento, Alemania comu-
nicé a la Comision que en 1997 el flujo de caja ascendid a [...] marcos alemanes y que para 1998 se
esperaba también un resultado positivo (16). Habida cuenta de esta significativa mejora, la Comision estima
que la compensacién excede de lo estrictamente necesario para la reestructuracién. Por consiguiente, la
prevista compensacion del flujo de caja ha de considerarse incompatible con el mercado comuin.

VI. CONCLUSION

Los 28,8 millones de marcos alemanes puestos a disposicién de la empresa por el Estado federado de Sajo-
nia-Anhalt en aplicacién del régimen comtn «Mejora de las estructuras econémicas regionales» (fondos
GA) son constitutivos de ayuda estatal a efectos del apartado 1 del articulo 98 del Tratado CE. Ahora bien,
fueron concedidos sin excepcion en aplicacién de regimenes notificados a la Comisién y aprobados por
ésta, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en los mismos.

Las medidas del BvS, que han de calificarse de ayuda estatal a efectos del apartado 1 del articulo 87 del
Tratado CE y cuyo importe pudo cifrarse en 66,34 millones de marcos alemanes, han sido examinadas a
la luz de la posible aplicacién de la letra c) del apartado 3 del articulo 87 del Tratado CE y de las Directri-
ces comunitarias sobre ayudas de Estado de salvamento y de reestructuracién de empresas en crisis. Los
fondos desembolsados para la eliminacién de residuos quimicos anteriores al 1 de julio de 1990, que se
elevan a 1,28 millones de marcos alemanes, no contituyen una ayuda estatal (17).

Las dudas en cuanto a la eleccion del inversor no se han confirmado durante el procedimiento. La respon-
sable del procedimiento de licitacién fue la sociedad KPMG. El proyecto de saneamiento de B&R preveia
una aportacion publica ligeramente superior a la de F&L. Sin embargo, el BvS optd por el primero porque,
en su opinion, se trataba del mas sélido desde la perspectiva de la solvencia de los inversores. El grupo
empresarial F&L no ha conseguido despejar las dudas del BvS en torno a sus proyectos financieros. El cri-
terio de solvencia fue en todo momento el determinante para que el BvS adoptara su decisién sobre la
eleccién del comprador. Al ser tan insignificante la diferencia entre las ayudas previstas por ambos inver-
sores, la Comisién acepta el razonamiento del BvS sobre su eleccion. Ademds, el BvS, al seleccionar el pro-
yecto de B&R, ha optado por el mds moderno, pues una de sus premisas consiste en reorientar sus activi-
dades hacia la produccién por encargo toll-processing.

Las serias dudas formuladas cuando se inco6 el procedimiento formal de examen en cuanto al restableci-
miento de la rentabilidad de la empresa han quedado despejadas gracias a la informacién facilitada durante

() Este importe se compone del precio de compra de 1 millén de marcos alemanes, la asuncién de obligaciones de la
sociedad de rescate por importe de 8,857 millones (deudas), una ampliacién de capital social por importe de 3
millones y la concesién de un crédito de inversién y de capital circulante por un importe total de 10 millones. Los
créditos se contabilizan como parte de la aportacién financiera del inversor, pues ya no estin avalados por el
Estado federado.

) Segtin informacién facilitada por el BvS en la reunién de 12 de noviembre de 1998.

(*%) Ha de tenerse en cuenta a este respecto que el propio contrato de privatizacién prevé el reembolso de esta compen-

sacién hasta un importe de 6,4 millones de marcos alemanes en caso de no registrarse un flujo de caja negativo.

Decision de la Comision sobre las actividades del Treuhand en el asunto NN 108/91, carta de 26 de septiembre de

1991 [SG(91) D/17825].

15

(17

-
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el procedimiento. El BvS concluyb que, pese a basarse en hipdtesis extremadamente prudentes en lo que
respecta a los datos basicos, el plan de reestructuracién era viable. La Comisién comparte esta conclusion.
Como estaba previsto alcanzar un flujo de caja positivo a partir de 1999, con el que quedarfan cubiertos
los costes de funcionamiento, la empresa deberia estar en condiciones de financiarse con sus propios
medios. Las previsiones del BvS en relacion con el restablecimiento de la viabilidad de CBW se ven confir-
madas por la situacién acutal de la empresa, tras registrarse ya desde 1997 un fjlujo de caja positivo.

La Comision evalia la participacion de los inversores en los costes globales de la reestructuracion en el
19,1 %, més un elemento variable del precio de compra. Por tanto, la contribucién financiera de los inver-
sores se considera suficiente habida cuenta de que se trata de una adquisicion por parte de la direccion.

La situacién actual de la empresa se presenta mucho mds favorable de lo previsto en el plan inicial.
Teniendo en cuenta el resultado positivo del flujo de caja bruto en 1997 ([...]) y que para 1998 también
se espera un resultado positivo, la Comisién concluye que la compensacién del flujo de caja negativo por
importe de 9 millones de marcos alemanes excede de lo estrictamente necesario para la reestructuracién vy,
por tanto, es incompatible con el mercado comdin.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

1.  Las medidas por importe de 1,28 millones de marcos alemanes que Alemania tiene previsto ejecutar
en relacién con la eliminacién de las cargas ambientales de la empresa Chemie GmbH Bitterfeld-Wolfen
(CBW) anteriores al 1 de julio de 1990 no constituyen una ayuda estatal con arreglo al apartado 1 del arti-
culo 87 del Tratado CE.

2. La ayuda estatal por importe de 57,34 millones de marcos alemanes que Alemania tiene previsto
conceder a la empresa CBW, consistente en una ayuda a la inversion de 46,1 millones y en el pago de los
costes de derribo y de infraestructuras por importe de 11,24 millones, es compatible con el mercado
coman.

3. La ayuda estatal por importe de 9 millones de marcos alemanes que Alemania tiene previsto conce-

der a la empresa Chemie GmbH Bitterfeld-Wolfen en forma de compensacion del flujo de caja negativo es
incompatible con el mercado comin. Dicha ayuda no puede, por tanto, concederse.

Articulo 2

Alemania informard a la Comisién, en un plazo de dos meses a partir de la notificacién de la presente
Decision, de las medidas adoptadas en cumplimiento de la misma.

Articulo 3

El destinatorio de la presente Decision serd la Reptiblica Federal de Alemania.

Hecho en Bruselas, el 20 de julio de 1999.

Por la Comisién
Mario MONTI

Miembro de la Comisién
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DECISION DE LA COMISION

de 25 de noviembre de 1999

relativa a las medidas de ayuda en favor de las empresas de los territorios de Venecia y Chioggia
contempladas en las Leyes n° 30/1997 y n° 206/1995 relativas a desgravaciones de las cargas
sociales

[notificada con el nimero C(1999) 4268]

(El texto en lengua italiana es el dnico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2000/394/CE)

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en
particular, el primer parrafo del apartado 2 de su articulo 88,

Visto el Reglamento (CE) n° 659/1999 del Consejo, de 22
marzo de 1999, por el que se establecen disposiciones de apli-
cacién del articulo 93 del Tratado CE(!), y, en particular, su
articulo 14,

Tras haber invitado (%) a los interesados a presentar sus obser-
vaciones con arreglo a lo dispuesto en el primer parrafo del
apartado 2 del articulo 88, y habida cuenta de tales observa-
ciones,

Considerando lo siguiente:

I

Procedimiento

(1)  Mediante carta de 10 de junio de 1997, las autoridades
italianas comunicaron a la Comisién el texto reglamen-
tario en materia de desgravaciones fiscales a que se
refiere el articulo 27 del Decreto Ley n° 669, de 31 de
diciembre de 1996, convertido en la Ley n® 30, de 28
de febrero de 1997. La comunicacién se efectud en vir-
tud del articulo 5 de la Decisién 95/445/CE de la Comi-
sion (%), relativa a las disposiciones en materia de reduc-
ciones de las cargas sociales en el Mezzogiorno. En
dicho articulo se establece en efecto que Italia deberd
comunicar a la Comisién las disposiciones adoptadas
para la aplicacién del plan de desmantelamiento progre-
sivo, contemplado en la misma decision, de las desgrava-
ciones fiscales en favor de las empresas de las regiones
de Sicilia, Calabria, Cerdefia, Basilicata, Apulia, Molise y
Abruzos.

(2)  Del correspondiente examen se desprende que las regla-
mentaciones comunicadas, al margen de la aplicaciéon
del citado plan, extienden el dmbito de aplicacién de las
desgravaciones fiscales a las ciudades de Venecia y
Chioggia. La Comisi6én solicitd ulteriores informaciones
mediante carta de 1 de julio de 1997. A falta de res-

() DOL 83 de 27.3.1999, p. 1.
() DO C 51 de 18.2.1998, p. 9.
() DO L 265 de 8.11.1995, p. 23.

puesta, se envié un recordatorio mediante carta de 28
de agosto de 1997.

Dado que las autoridades italianas no suministraron
ulteriores aclaraciones, la Comisién, mediante carta de
17 de diciembre de 1997, comunic a Italia la decisién
de incoar el procedimiento establecido en el apartado 2
del articulo 93 (acutalmente apartado 2 del articulo 88)
del Tratado en relacién con las ayudas contempladas en
el articulo 27 de la Ley n® 30/1997 y en el articulo 5
bis del Decreto Ley n°® 96, de 29 de marzo de 1995,
convertido en Ley n® 206/1995, a que remite el articulo
27. Estas disposiciones extienden el dmbito de aplica-
cién de las desgravaciones fiscales previstas para el Mez-
zogiorno a los territorios de los municipios de Venecia
y Chioggia.

En el marco del procedimiento, un tercero interesado, el
Comité «Venecia quiere vivir» (en lo sucesivo denomina-
do, «el Comité»), present6 observaciones mediante carta
de 17 de marzo de 1998. El Comité facilité6 una memo-
ria, acompafiada de un estudio efectuado por el COSES
(Consorcio para la investigacion y la formacién) sobre
las dificultades a que se enfrentan las empresas que ope-
ran en la laguna en relacién con las empresas que ope-
ran en tierra firme.

Tales observaciones fueron remitidas a Italia.

Mediante carta de 23 de enero de 1999, las autoridades
italianas transmitieron sus observaciones relativas a:

a) los cuadros del INPS (Istituto Nazionale Previdenza
Sociale) que recogen los tipos de desgravaciones fis-
cales concedidas, el nimero y la dimensién de las
empresas beneficiarias, el nimero de trabajadores
interesados y los importes desglosados por sector y
afio;

b) su posiciéon sobre la naturaleza de las medidas en
cuestion y sobre la compatibilidad de las ayudas en
relacién con las cuales se ha incoado el procedi-
miento;

¢) su posicion sobre la recuperacién de las ayudas
eventualmente consideradas incompatibles.
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)

(14)

(15)

También el municipio de Venecia envié una carta de
observaciones indicando, entre otras cosas, que en el
cuadro del régimen en cuestion, los beneficiarios de las
medidas examinadas incluyen asimismo a las empresas
municipalizadas. El municipio subraya que se trata de
empresas encargadas de la prestaciéon de un servicio
publico de interés general. Por consiguiente, la adminis-
tracién municipal de Venecia invoca la aplicaciéon de la
excepcion a que se refiere el apartado 2 del articulo 90
del Tratado (actualmente apartado 2 del articulo 86)
para las desgravaciones fiscales concedidas a las empre-
sas municipalizadas de Venecia y Chioggia. La Comision

o

transmiti6 estas observaciones a Italia. (10)
Mediante carta de 10 de junio de 1999, las autoridades
italianas manifestaron a la Comision su plena adhesién a (11)
las observaciones del municipio de Venecia a propésito
de la preconizada aplicaciéon de la excepcién contem-
plada en el apartado 2 del articulo 86 a las desgravacio-
nes fiscales en favor de las empresas municipalizadas de (12)
Venecia y Chioggia.

Descripcion

Mediante Decisién de 23 de junio de 1999, la Comision,
considerando que Italia no le habia enviado todas las
informaciones necesarias para decidir si las medidas en
favor de las empresas municipalizadas de Venecia y
Chioggia podian beneficiarse de la excepcion a que se
refiere el apartado 2 del articulo 86 del Tratado, requirié
a Italia le suministrase todos los documentos, informa-
ciones y datos necesarios para examinar la compatibili-
dad con el mercado comin de las desgravaciones en
cuestion.

Mediante carta de 27 de julio de 1999, las autoridades
italianas respondieron al requerimiento de la Comisién.

El 12 de octubre de 1999, se celebré en Bruselas una
reunién con las autoridades italianas.

Ningiin otro Estado miembro o tercero interesado ha
presentado observaciones.

(13)  Las medidas de ayuda analizadas contempladas en el articulo 5 bis de la Ley n® 206/1995 y en el
articulo 27 de la Ley n° 30/1997 se refieren a lo siguiente:

a) las desgravaciones fiscales mencionadas en el articulo 1 del Decreto del Ministro del Trabajo de
5 de agosto de 1994 (con respecto a las cuales se ha adoptado la Decisién 95/455/CE), en favor
de las empresas situadas en Venecia y Chioggia;

b) la desgravacién total de las cargas sociales a que se refiere el articulo 2 del Decreto de 5 de
agosto de 1994 para los nuevos puestos de trabajo creados en las empresas situadas en Venecia

y Chioggia.

Los datos facilitados por el INPS pueden resumirse de la manera siguiente:

Periodo 1995-1997 — media anual

Desgravacion general

(articulo 1 del Decreto Ministerial de 5
de agosto de 1994)

Desgravacion total para la creacién de
puestos de trabajo

(articulo 2 del Decreto Ministerial de 5
de agosto de 1994)

Importe de la ayuda

73 000 millones de liras italianas

(37,7 millones de euros)

567 millones de liras italianas

(292 831 euros)

bre de 1997.

Namero de empresas subvencio- 1645 165

nadas
Las autoridades italianas informaron asimismo de que de desempleo. La ayuda media por afio y trabajador
habian suspendido el régimen a partir del 1 de diciem- asciende, segun las autoridades italianas, a 300 euros.
Por lo que se refiere a las desgravaciones de las cargas (16) Con ocasion del inicio del procedimiento contemplado

sociales para los nuevos puestos de trabajo creados, el
INPS indica que se conceden por un periodo de un aflo
para los nuevos puestos de trabajo creados en la
empresa en relacién con un periodo de referencia (el 30
de noviembre que precede al periodo de exencién). La
empresa no tiene que haber efectuado ningtin despido y
los trabajadores contratados deben hallarse en situaciéon

en el apartado 2 del articulo 88 del Tratado, la Comi-
sién habia observado que la reducciéon de las cargas
sociales para los puestos de trabajo existentes constitufa
a primera vista una ayuda al funcionamiento. Estas ayu-
das pueden autorizarse, en determinandas condiciones,
tnicamente en las regiones a que se aplica la letra a) del
apartado 3 del articulo 87 del Tratado. Las ciudades de
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Chioggia y Venecia no pueden beneficiarse de la citada
excepcién por cuanto no pertenecen a una region del
nivel I de la nomenclatura de unidades territoriales esta-
disticas (NUTS) con un producto interior bruto (PIB) per
cépita inferior al 75 % de la media comunitaria (¥). En
cuanto a la desgravacion fiscal para los nuevos puestos
de trabajo creados, la Comisiéon habia observado que,
puesto que se trataba de una desgravacion total y puesto
que en aquel momento el Gobierno italiano no habfa
facilitado ningtin otro elemento de evaluacién, no estaba
en condiciones de pronunciarse sobre la proporcionali-
dad de la ayuda con respecto al objetivo perseguido. Por
otra parte, mientras que la ciudad de Chioggia puede
beneficiarse de ayudas de finalidad regional en virtud de
la letra c) del apartado 3 del articulo 87, la ciudad de
Venecia sélo en parte puede beneficiarse de esa excep-
cién. La Comisién ya habia expresado sus dudas en
cuanto a la compatibilidad de las medidas con el mer-
cado comiin, ya que en las zonas de Venecia no cualifi-
cadas para optar a ayudas de finalidad regional, con
arreglo a las Orientaciones comunitarias relativas a las
ayudas al empleo, la ayuda en cuestién no parecia estar
limitada a las pequefias y medianas empresas (PYME), ni
estar destinada a fomentar la contrataciéon de determina-
das categorias de trabajadores que tienen dificultades de
insercién o reinsercién en el mercado laboral.

i

Observaciones y comentarios

A. Sobre el caricter de ayuda de las desgravaciones
fiscales

Observaciones de las autoridades italianas

Las autoridades italianas subrayan, por una parte, que
las desgravaciones estin destinadas a obviar los costes
suplementarios soportados por las empresas que operan
en las islas de la laguna y, por otra, que se conceden a
todo el personal de las empresas instaladas en el dmbito
del territorio de la Venecia insular. Los costes suplemen-
tarios soportados por las empresas en cuestién son los
siguientes:

a) costes de localizacion elevados por efecto de los pre-
cios de adquisicién o alquiler de los inmuebles y por
la adecuacién del mantenimiento de los mismos;

b) costes logisticos vinculados al trasnporte de las exis-
tencias y de las mercancias, expuestas a numerosas
rupturas de carga;

) costes elevados de los bienes y servicios vinculados a
la operabilidad en una ciudad y al cardcter turistico
de la misma;

(*) Véase el punto 1 de la Comunicacién de la Comisién sobre el
método de aplicacion de las letras a) y ¢) del apartado 3 del articulo
92 a las ayudas regionales (DO C 212 de 12.8.1988, p. 2), actual-
mente sustituida por las Orientaciones en materia de ayudas estata-
les de finalidad regional (DO C 74 de 10.3.1988, p. 9).

(20)

(21)

d) costes adicionales vinculados a restricciones norma-
tivas derivadas de la necesidad de salvaguardar el
patrimonio histérico y paisajistico, y de la peculiar
normativa de seguridad;

e) costes resultantes da las molestias ocasionadas por
factores ambientales [fenémenos como, por ejemplo,
el acqua alta, la niebla o las mareas];

f) costes derivados de la implosién demogréfica y del
envejecimiento de la poblacion, que limita la presen-
cia de empresas que operen localmente.

Las desgravaciones de las cargas sociales no deberfan
considerarse ayudas por cuanto no refuerzan de ningtin
modo la posicién de las empresas beneficiarias. Tales
medidas se propondrian mds bien como contrapartida a
los mayores costes soportados por las empresas que
operan en la laguna.

Las autoridades italianas remiten a los datos contenidos
en el estudio COSES para demostrar que el total de los
costes suplementarios soportados por las empresas vene-
cianas es muy superior a los beneficios que se derivan
de las desgravaciones fiscales (°)

Las empresas instaladas en la laguna no extraerfan pues
ningund ventaja en términos de costes frente a los nor-
mativos soportados por las restantes empresas. Al con-
trario, la intervencién ptblica tendria por efecto restau-
rar parcialmente las condiciones de competencia entre
empresas. La ayuda no sélo no incidirfa en la competen-
cia, sino que la restaurarfa, al menos parcialmente, per-
mitiendo a las empresas beneficiarias competir con las
demds en condiciones de igualdad.

La ausencia de tales intervenisones equivaldria a abando-
nar a la ciudad a sus perspectivas involutivas, como lo
demuestra la tendencia de las empresas a transferirse a
tierra firme.

Observaciones del Comité

Las observaciones del Comité, aun ratificando las ya
expuestas, subrayan la ausencia de un efecto, real o
potencial, de distorsion de la competencia, dado el
caricter compensatorio de las desgravaciones con res-
pecto a los costes soportados por las empresas que ope-
ran en la laguna. La distribucién de tales costes es muy

(°) Segin el estudio COSES, la incidencia media de las desgravaciones

fiscales en la facturacién de las empresas beneficiarias equivale a
aproximadamente el 2,9 %, mientras que la incidencia en esa
misma facturacién de los costes suplementarios tomados como
referencia equivale al 9,5 %.
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(23)

(24)

(25)

a)

e)

similar a la que presentan las autoridades italianas (°).
Las medidas en cuestion tendrian por objeto permitir
unas efectivas condiciones de competencia entre empre-
sas, lo cual se atendrfa a las finalidades del Tratado. Por
lo tanto, no supondrian ningdn perjuicio para la compe-
tencia y no se ajustarian a la definiciéon de ayuda a que
se refiere el apartado 1 del articulo 87 del Tratado.

El Comité subraya asimismo que existe una estrecha e
indisoluble conexién entre las desgravaciones examina-
das y los costes suplementarios intrinsecos al hecho de
operar en Venecia. Tales medidas no estarfan orientadas
al empleo, sino mds bien al desarrollo de la regi6n.
Dado el cardcter Gnicamente compensatorio de las medi-
das (), los autores del estudio concuyen que las desgra-
vaciones en cuestion no deben considerarse ayudas en el
sentido definido en el articulo 87 del Tratado.

Observaciones del municipio de Venecia

El municipio de Venecia observa que el cardcter de
ayuda de estas desgravaciones fiscales depende asimismo
de su incidencia en el comercio intracomunitario y de la
perturbacion de la competencia.

El municipio indica que la ciudad de Venecia ha solici-
tado ser incluida entre las regiones subvencionables en
el marco del objetivo n° 2 de los Fondos Estructurales
para el préximo periodo de programacién. Una declara-
cién de incompatibilidad de las ayudas y la consiguiente
orden de recuperacion tendria el efecto de anular las
ventajas de las intervenciones de los Fondos Estruc-
turales y, por ende, de la politica de cohesién. El hecho
de que la ciudad todavia no figure entre las que pueden

(%) El Comité sefiala los costes suplementarios siguientes:

costes logistico-estructurales, incluidos los costes mds elevados
de mantenimiento y habilitacion de las estructuras de los edifi-
cios, costes vinculados a la necesidad de utilizar como almace-
nes locales situados a un nivel més elevado a causa de la hume-
dad y de las mareas, costes mds elevados para la adquisicién y
el alquiler de unidades inmobiliarias; costes mds elevados debi-
dos a las limitaciones impuestas por las exigencias arquitectoni-
cas, paisajisticas y de seguridad;

costes operativos, incluidos el transporte de las existencias y de
la mercancia, que require varios transbordos; costes mds eleva-
dos de bienes y servicios, debido asimismo a una demanda
turistica relativamente rigida en relacion con los aumentos de
precios;

costes de personal mds elevados a causa de las indemnizaciones
concedidas a los trabajadores que aceptan trabajar en Venecia;
desventajas comerciales debidas al despoblamiento y al progre-
sivo envejecimiento de la poblacién veneciana, que hacen mds
dificil el contacto con los clientes y la comercializacion de los
productos;

inconvenientes debidos a la intemperie (fenémeno del acqua
alta, niebla y mareas).

Las autoridades italianas hacen también referencia al cardcter «neu-
tro» de la intervension y citan el caso de las ayudas concedidas por
Francia al sector textil, a la industria de la confeccién y del calzado,
publicadas en el DO C 357 de 26.11.1996, p. 5, relativas a desgra-
vaciones fiscales vinculadas a la reorganizacién del horario de tra-
bajo.

(26)

(27)

(28)

(30)

optar a las intervenciones del objetivo n° 2 es irrelevan-
te, dado que su situacién real no difiere de la que exis-
tird a 1 de enero de 2000, fecha de inicio del nuevo
periodo de programacién de los Fondos Estructurales.

El examen de las disposiciones de los Tratados relativas
a la cohesion y a la competencia pone de manifiesto la
primacia «constitucional» de las reglamentaciones de
cohesion, que constituirfa un principio més elevado, en
orden jerdrquico, al de la competencia. De ello se des-
prende que las reglamentaciones en materia de compe-
tencia, y en particular las que regulan las ayudas estata-
les, tienden a la realizacién de una «competencia equita-
ble» y no de una dibre competencia». La primera sélo
puede realizarse restaurando las condiciones de «ibertad
de competencia».

B. Sobre la compatibilidad de las ayudas

Observaciones de las autoridades italianas

En el caso de que las intervenciones ptiblicas en cuestion
se consideraran ayudas, las autoridades italianas solicitan
la aplicacién de las excepciones a que se refiere el arti-
culo 92 [actualmente, letras a) y ¢) del apartado 3 del
articulo 87] del Tratado, habida cuenta de su finalidad
regional y de su débil incidencia en la competencia y en
los intercambios comunitarios. La ratio de la excepcion
regional serfa una cohesién econdémica que permita a las
empresas alcanzar objetivos comunitarios que las fuerzas
de mercado no permitirian realizar en un plazo razona-
ble. Las autoridades italianas citan por otra parte la juris-
prudencia del Tribunal de Justicia de las Comunidades
Europeas (%) para exigir que la Comisién demuestre la
incidencia de tales intervenciones en la competencia.

Las autoridades italianas afirman que las medidas en
cuestion evitan el despoblamiento de la ciudad de Vene-
cia, la involucién de sus actividades industriales y la
transformacion de Venecia en una «ciudad museo», pri-
vada de toda vitalidad y potencial de desarrollo.

Observan asimismo que las distintas orientaciones
comunitarias no estdn en condiciones de justificar las
desgravaciones objeto de examen y que la Comisién
deberfa evitar una aplicacién excesivamente rigida de
tales principios, que no seria fiel al espiritu de las excep-
ciones contempladas en el Tratado.

A este respecto, las autoridades italianas recuerdan que
la Comisién admite, en el marco de la normativa comu-
nitaria de las ayudas estatales a las empresas instaladas
en los barrios urbanos desfavorecidos (%), que las regla-

(®) Sentencia de 23 de marzo de 1985 en el asunto 296/92: Reino de
los Paises Bajos y Leuwarder contra Comision (Recopilaciéon 1985,
p. 809).

(°) DO C 146 de 14.5.1997, p. 6.
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(34)

mentaciones sobre ayudas regionales no respondan a las
exigencias de las zonas geogrificamente limitadas. La
Comisién reconoceria pues la finalidad regional de esta
normativa, que, para el Gobierno italiano, consistirfa en
evitar el dispoblamiento y la degradacién de los barrios
urbanos como consecuencia de la deslocalizacion de las
empresas causada por los costes suplementarios que
deben soportar si permanecen en su territorio.

Estas mismas consideraciones estarian en la base de la
modificacion (1) del método de aplicacion de la letra o)
del apartado 3 del articulo 87 a las ayudas de finalidad
regional para las regiones del Norte de Europa.

Las excepciones contempladas en las letras a) y ¢) del
apartado 3 del articulo 87 del Tratado podrian aplicarse
a las medidas examinadas por las razones siguientes:

a) las desgravaciones contribuyen al desarrollo a largo
plazo de la region de Venecia insular;

b) existe un interés comunitario en que el drea de
Venecia insular se beneficie de estas medidas; hay en
efecto un nexo indisoluble entre la salvaguardia de
la economia de Venecia y la preservacion de la ciu-
dad en cuanto ciudad de interés niversal, segiin defi-
nicién de la Unesco;

¢) las medidas examinadas no inciden de modo alguno
en el comercio intracomunitario en la medida en
que se trata de medidas compensatorias de los costes
adicionales que soportan las empresas venecianas, y
porque la economia veneciana abastece un mercado
local.

La peculiaridad o, mejor dicho, la singularidad de la
situacion de Venecia deberfa por lo tanto inducir a la
Comisién a no adoptar una actitud rigida en la evalua-
cién de las medidas en cuestién. La insularidad de las
zonas implicadas deberia reforzar este enfoque a la luz
de la declaracion n° 30 sobre las regiones insulares,
aneja al acto final del Tratado de Amsterdam.

Observaciones del Comité

El Comité considera que en el caso de que se considera-
ran ayudas estatales en el sentido definido en el articulo
87 del Tratado, la Comisién deberia aplicar a las medi-
das en cuestién las excepciones enunciadas en las letras
a) y ¢) del apartado 3 del articulo 87, habida cuenta de
su cardcter de ayudas regionales, de su escaso impacto
en el comercio intracomunitario y de su contribucién a
la salvaguardia del patrimonio histérico y artistico de
Venecia.

El Comité subraya que la region beneficiaria de las des-
gravaciones estd parcialmente en situacion de acogerse a
la excepcion a que se refiere la letra ¢) del apartado 3
del articulo 87.

(1 DO C 364 de 20.12.1994, p. 8.

(36)

(40)

(41)

El Comité recoge los argumentos ya expuestos por las
autoridades italianas para invitar a la Comisiéon a
emplear criterios mds flexibles en su evaluacion de las
desgravaciones fiscales examinadas.

En este sentido, el Comité ratifica las exigencias particu-
lares en que se basa la normativa relativa a los barrios
urbanos desfavorecidos. La Comisién habria dado mues-
tras de una ulterior demostracién de esta flexibilidad en
el caso de la zona Norte de la provincia de Madrid, con
respecto a la cual se ha admitido la aplicacién de la
excepcion contemplada en la letra ¢) del apartado 3 del
articulo 87 pese a estar inscrita en un NUTS III que no
reunia las condiciones de admisibilidad.

Por otra parte, son problemas andlogos a los que padece
Venecia los que habrian inducido a la Comisi6n a intro-
ducir una modificacién en las normas relativas a la apli-
cabilidad de la excepcién contemplada en la letra ¢) del
apartado 3 del articulo 87 a las regiones periféricas y
escasamente probladas del Norte de Europa. Como se
establece en la citada declaracién n® 30, deberfa reser-
varse un enfoque favorable a las islas.

Las ayudas en cuestion satisfarfan asimismo el criterio
de proporcionalidad por cuanto representan el tnico
medio para reducir el éxodo de las empresas hacia tierra
firme.

Las ayudas concedidas no alterarian los intercambios en
detrimento de los intereses comunes: la mayor parte de
las empresas beneficiarias son subvencionables como
PYME que ya se han beneficiado de ayudas por un
importe inferior al umbral de minimis. Se tratarfa por
otra parte de empresas que ejercen principalmente una
actividad de cardcter local. Las empresas, dadas las difi-
cultades que se derivan de la insularidad, son poco com-
petitivas hacia el exterior, aun siendo permeables a la
competencia procedente del exterior. Las actividades
productivas venecianas destinadas a la exportacion
se centran en producciones tradicionales, como la del
cristal.

Por todas las razones expuestas, las ayudas en cuestion
deberian considerarse compatibles en virtud de la excep-
cién a que se refiere la letra ¢) del apartado 3 del arti-
culo 87. El Comité invoca asimismo la aplicacién de la
excepcién mencionada en la letra a) del apartado 3 del
articulo 87, subrayando que para preservar Venecia
—declarada por la Unesco monumento protegido—, es
necesario intervenir en favor de la revitalizacién econd-
mica de la ciudad y, por lo tanto, de sus empresas. Sin
su entramado econémico y social, la ciudad acabarfa en
efecto convirtiéndose en un museo. El Comité solicita
asimismo de manera subsidiaria que la Comisién pre-
sente al Consejo una propuesta al objeto de autorizar
tales ayudas en virtud de la excepciéon contemplada en
la letra €) del apartado 3 del articulo 87, habida cuenta
de la singularidad de la situacién y de su cardcter de
emergencia.
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(42)

(43)

(46)

Observaciones del municipio de Venecia

El municipio recoge en gran medida los argumentos ya
expuestos para solicitar la aplicacion de las excepciones
regionales contempladas en las letras a) y c) del apartado
3 del articulo 87 del Tratado. El municipio ha pedido al
Gobierno que Venecia sea incluida entre las regiones
beneficiarias de la excepcion establecida en la letra c) del
apartado 3 del articulo 87 del Tratado. A falta de estas
intervenciones dirigidas a restaurar el equilibrio econé-
mico de las empresas beneficiarias, los costes suplemen-
tarios y las dificultades de operar en la laguna condena-
rian a las empresas al declive y a la desaparicién. Sin
esta ayuda, el libre juego de las fuerzas del mercado no
podria conseguier uno de los objetivos previstos por las
excepciones, y mds concretamente el del desarrollo
regional.

C. Sobre las empresas municipalizadas

El municipio de Venecia afirma que algunas empresas
municipalizadas se han beneficiado de desgravaciones.
Subraya no obstante que se trata de empresas a las que
se ha confiado la prestacion de un servicio publico e
interés general. Asi pues, la medidas en cuestion podrian
acogerse a la excepciéon mencionada en el apartado 2
del articulo 86, sobre la base de la jurisprudencia del
Tribunal de primera Instancia de las Comunidades Euro-
peas (1)

Las autoridades italianas manifiestan su plena adhesién a
las observaciones transmitidas por el municipio de
Venecia sobre la preconizada aplicacién de la excepcion
contemplada en el apartado 2 del articulo 86 a las des-
gravaciones de las cargas sociales en favor de las empre-
sas municipalizadas de Venecia y Chioggia.

D. Sobre la regla de minimis

Las autoridades italianas y el municipio de Venecia
observan que la mayor parte de las medidas analizadas
se han concedido en favor de PYME por un importe
muy inferior al umbral establecido por la regla de mini-
mis ().

E. Sobre la eventualidad de una orden de recupera-
ciéon

Las autoridades italianas citan una serie de decisiones de
la Comisién y de sentencias del Tribunal de Justicia para
demostrar la discrecionalidad de la recuperacion de la
ayuda. Dichas autoridades citan asimismo la Decisiéon
95/455/CE, en que la Comisién habrfa enunciado, en el
punto 15, el principio general segin el cual la renuncia
a la recuperacién constituye una contrapartida a la

(') Sentencia de 27 de febrero de 1997 en el asunto T 106/95: Fédé-
ration frangaise des sociétés d'assurances contra Comisién (Recopi-
lacién 1997, p. 11-229).

(%) Comunicacién de la Comision relativa a las ayudas de minimis (DO

C 68 de 6.3.1996, p. 9).

(47)

(48)

(49)

supresion de la ayuda en situaciones muy particulares y
raras que tienen un impacto limitado en la competencia.

Asi, las autoridades italianas indican tres decisiones en
que la Comision, por razones particulares y especificas,
ha renunciado a la recuperacién. En este sentido, consi-
deran como razones especificas para no exigir la recupe-
racion de las ayudas:

a) la insularidad de las zonas de localizacién de las
empresas;

b) el cardcter local de las actividades que desarrollan;

¢) la ausencia de intervenciones de terceros interesados
en el procedimiento;

d) la supresion del régimen a partir del 30 de septiem-
bre de 1997.

v

Evaluaciéon

Las medidas objeto de examen constituyen un régimen
de ayudas, dado que se han establecido mediante una
Ley relativa a todas las empresas de las zonas implica-
das. Por consiguiente, y de acuerdo con la jurisprudencia
del Tribunal de Justicia(}®), no pueden considerarse
casos ad hoc, como pretende el Comité.

En cuanto al caricter de ayuda de las medidas con-
templadas en el régimen

La Comision considera que las medidas contempladas en
el régimen en cuestién constituyen ayudas estatales en el
sentido definido en el apartado 1 del articulo 87 del Tra-
tado. En primer lugar, las medidas implican para el INPS
pérdidas de cotizacion, lo que equivale a la utilizacién
de recursos publicos. En segundo lugar, las medidas se
conceden selectivamente a las empresas de la laguna, las
cuales no soportan costes que normalmente gravarfan
sus presupuestos. Asi pues, tales empresas se encuentran
en situaciéon de ventaja con respecto a las empresas
competidoras que soportan la totalidad de los gastos. En
tercer lugar, la competencia y los intercambios entre
Estados miembros se ven alterados por cuanto las reduc-
ciones de las cargas sociales se conceden a todas las
empresas, incluidas las que ejercen actividades econémi-
cas que son objeto de intercambio entre dichos Estados.
De las informaciones transmitidas por las autoridades
italianas resulta en particular que las empresas beneficia-
rias operan, entre otras cosas, en sectores de intensos
intercambios, como la industria manufacturera y el sec-
tor de los servicios.

(*®) Sentencia de 13 de abril de 1994 en los asuntos acumulados C
324/90 y C 342/90: Alemania y Pleuger Worthington contra
Comision (Recopilacién 1994, p. I-1173).
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Aunque la mayoria de las empresas beneficiarias son
PYME, y por lo tanto potencialmente menos activas
fuera del mercado nacional, las medidas examinadas fal-
sean la competencia e inciden en los intercambios intra-

La Comisién subraya, mds generalmente, que el articulo
87 no distingue las intervenciones en funcién de su
causa o su objetivo, sino que las define en funcién de
sus efectos en la competencia (1°).

comunitarios no sélo por el hecho de que dichas empre-

sas exportan una parte de su produccién hacia otros

Estados miembros, sino también porque disminuyen las

posibilidades de las empresas establecidas en otros Esta- (57) El argumento sostenido por las autoridades italianas,
dos miembros de exportar sus productos (4. segun el cual las intervensiones objeto de examen serfan
neutras en la medida en que las empresas beneficiarias
no exportan su produccion, no puede aceptarse. En efec-
to, los intercambios entre Estados miembros sufren un
perjuicio en la medida en que disminuyen las posibilida-
des de las empresas establecidas en otros Estados miem-
bros de exportar sus productos al mercado del estado
miembro en cuestion (16).

(51) En cuanto a los argumentos aducidos por las autorida-
des italianas y por las partes interesadas sobre el cardcter
compensatorio de las intervenciones con respecto a los
costes adicionales a que se enfrentan las empresas
que operan en la laguna, la Comisién considera los
siguiente.

(58) El municipio de Venecia solicita que la Comisién
demuestre la incidencia en los intercambios intracomu-
nitarios de la aplicaciéon de las medidas de que se trata.
La Comisién constata que el régimen objeto de examen
puede reportar ventajas a empresas que participan en
transacciones comerciales entre Estados miembros (17).
Ademds, tratandose de un régimen y no de un caso ad
hoc, esta constatacién es suficiente para determinar la
incidencia en los intercambios. Por otra parte, la Comi-
sién no estd obligada a demostrar el efecto real en los
intercambios intracomunitarios en el caso de un régi-
men no notificado, ya que de tomar otra decision favo-
recerfa a los Estados miembros que conceden ayudas
incumpliendo su obligacién de notificacién, en detri-
mento de los que si notifican sus proyectos de ayu-

das (18).

(52)  El hecho de que una intervencién tenga cardcter com-
pensatorio no excluye que constituya una ayuda en el
sentido definido en el apartado 1 del articulo 87 del Tra-
tado. La letra b) del apartado 2 del articulo 87 define
como compatibles «as ayudas destinadas a reparar los
perjuicios causados por desastres naturales [...]». De ello
se desprende que el concepto de ayuda no depende del
cardcter compensatorio o no compensatorio de una
intervencién. Dicho cardcter puede, por el contrario,
tenerse en cuenta en determinados casos para determi-
nar la compatibilidad de la ayuda.

(53) Por otra parte, hay que considerar que el Tratado no
tiene por objeto la salvaguardia de una situacién de per- (59) Por lo que se refiere a la pretendida superioridad jerar-
fecta paridad tedrica entre empresas, ya que tales empre- quica de las normativas de cohesién del tratado, que
sas operan en un cotnexto real y no en un mercado per- prevalecerfan sobre las normas en materia de ayudas
fecto de condiciones absolutamente idénticas. estatales, la Comision la considera completamente infun-
dada. La referencia del primer guién del articulo 2 del
Tratado de la Unién Europea a la cohesién en cuanto
objetivo de la Unién va unida a la referencia, en el
quinto guién del mismo articulo, al objetivo de mante-
ner integramente lo que se conoce como el «acquis
comunitario», y de desarollarlo. Por otra parte, dicho
articulo 2 establece, entre otras cosas, la tarea de promo-
ver el desarrollo armonioso y equilibrado de las activida-
des econdmicas, entre la que pueden inscribirse las nor-
mas en materia de competencia y cohesién econémica y
social. Si se consideran las acciones contempladas en el
articulo 3 del Tratado a los efectos enunciados en el arti-
culo 2 del mismo, la politica de competencia entra den-

(54)  Ademds, los costes adicionales que gravan a las empre-
sas vencianas no se han calculado con respecto a los
costes medios de las empresas comunitarias, sino con
respecto a los costes que estas mismas empresas se
habrian ahorrado trasladindose a tierra firme. Asi pues,
la comparacion no se ha efectuado con una situaciéon
«tipo», sino con una situacién mds favorable para estas
mismas empresas.

(%) Sentencia del Tribunal de Justicia de 2 de julio de 1974 en el

(53  Hay que afiadir que la evaluacién por parte de la Comi- asunto 173(74: Italia contra Comisién (Recopilacién 1974, p.

sién, es una Decision citada por el Gobierno italiano, 709).

del cardcter meutro» de ailgunas ayuda.s al sector textil se ("% Sentencia del Tribunal de Justicia de 13 de julio de 1988 en el
basa en un examen relativo a la media de los costes de asunto 102/87: Francia contra Comision (Recopilacién 1987, p.
este sector y no excluye el cardcter de ayuda de las inter- 4067).

(17

~

Sentencia del Tribunal de Justicia de 10 de octubre de 1987 en el

asunto 248/84: Alemania contra Comisién (Recopilacién 1987, p.

- 4013).

() Sentencia del Tribunal de Justicia de 13 de julio de 1988 en el (*®) Sentencia del Tribunal de Primera Instancia en el asunto T-214/95:
asunto 102/87: SEB contra Comisién (Recopilacién 1988, p. Het Vlaamse Gewest contra Comisién (Recopilacion 1998, p.
4067). 1-0717).

venciones consideradas.

=
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tro del dmbito de aplicacién de la letra g) y el refuerzo
de la cohesién econdémica y social, en el de la letra j).
Las disposiciones del Tratado no confirman por lo tanto
un rango jerdrquicamente superior de la politica de
cohesion.

Por ultimo, si se considera el Derecho derivado, el arti-
culo 7 del Reglamento (CEE) n° 2052/88 del Conse-
jo (*°) relativo a los Fondos de finalidad estructural con-
tiene una clara previsién de coordinacién entre las nor-
mas de cohesién y las normas de competencia, lo que
excluye de nuevo la pretendida superioridad de la poli-
tica de cohesién.

Sobre la compatibilidad de las medidas de ayuda
contempladas en el régimen

Una vez determinado el cardcter de ayuda estatal de las
medidas objeto de examen en el sentido definido en el
apartado 1 del articulo 87 del tratado, la Comision debe
ahora examinar si pueden declararse compatibles con el
mercado comtn con arreglo a lo dispuesto en los apar-
tados 2 y 3 del articulo 87 del Tratado.

Por lo que se refiere a las ayudas concedidas en forma
de desgravaciones de las cargas sociales en favor de la
creacion de puestos de trabajo, a que se refiere el arti-
culo 2 del Decreto de 5 de agosto de 1994, la Comisién
considera que las Orientaciones comunitarias en materia
de ayudas al empleo (en lo sucesivo denominadas «as
Orientaciones sobre el empleo») (%) reservan un trato
favorable, entre otras cosas, a las ayudas destinadas a la
creacién neta de puestos de trabajo siempre y cuando se
destinen a las PYME o a las empresas de las zonas con
derecho a optar a las ayudas de finalidad regional.
Dichas Orientaciones precisan que se debe prestar una
especial atencién al hecho de que la ayuda sea propor-
cional al objetivo perseguido. Sobre la base de las infor-
maciones comunicadas por el INPS, la Comisién puede
concluir que la medida en cuestién estd destinada a la
creacion neta de puestos de trabajo en el sentido defi-
nido en las Orientaciones sobre el empleo y tal y como
se aprob6 en la Decisién 95/455/CE. El imorte de unos
300 euros por puesto de trabajo creado es proporcional
al objetivo perseguido, habida cuenta de la exigiiidad de
la suma con respecto al coste total de la persona
empleada. No obstante, si la ciudad de Chioggia puede
optar a las ayudas de finalidad regional en virtud de la
letra ¢) del apartado 3 del articulo 87 (3!), en el periodo
considerado la ciudad de Venecia sélo podia parcial-
mente acogerse a dicha excepciéon. En las zonas de
Venecia excluidas de las ayudas de finalidad regional, de
acuerdo con las Orientaciones sobre el empleo, la ayuda
es compatible con el mercado comiin Gnicamente si no
estd limitada a las PYME. Por lo tanto, como se establece
en el primer guién del punto 21 de las Orientaciones
sobre el empleo, la ayuda es compatible con el mercado

(**) DO L 185 de 15.7.1988, p. 9, derogado a partir del 1 de enero de
2000 por el Reglamento (CE) n° 1260/1999 (DO L 161 de
26.6.1999, p. 1).

(%% DO C 334 de 12.12.1995, p. 4.
(1 Véase la Decisién de la Comisién comunicada al Gobierno italiano

mediante carta de 30 de junio de 1997, relativa, entre otras cosas,
a la lista de las zonas admisibles a las ayudas de finalidad regional.

(62)

(63)

(64)

comtn cuando se concede a las PYME. La ayuda conce-
dida a las empresas que no responden a esta definicién
de ayuda es compatible en la medida en que dichas
empresas operen en una zona admisible a la excepcion
a que se refiere la letra c) del apartado 3 del articulo 87
del Tratado.

Fuera de estas dos categorias, PYME y grandes empresas
que ejerzan su actividad en una zona admisible a la
excepcién mencionada en la letra c) del apartado 3 del
articulo 87 del Tratado, pueden beneficiarse de dicha
excepcion las ayudas concedidas a las empresas que
hayan contratado a determinadas categorias de trabaja-
dores con dificultades para insertarse o reinsertarse en el
mercado de trabajo.

Habida cuenta del punto 23 de las Orientaciones sobre
el empleo, este andlisis resulta igualmente vélido para las
empresas pertenecientes a sectores sensibles, dado que el
régimen de que se trata no se limita a uno o mds secto-
res sensibles, sino que se aplica indiferentemente a todos
los sectores econémicos.

Las desgravaciones contempladas en el articulo 1 del
Decreto de 5 de agosto de 1994, a diferencia de las que
se mencionan en el punto 61, constituyen medidas de
ayuda concedidas para el mantenimiento del empleo en
favor de todos los trabajadores de las empresas que ope-
ran en la laguna.

El punto 22 de las Orientaciones sobre el empleo indica
que las ayudas al mantenimiento del empleo, que son
similares y las ayudas al funcionamiento, pueden autori-
zarse en los casos siguientes:

a) si van destinandas a reparar los perjuicios causados
por desastres naturales o por otros acontecimientos
excepcionales [letra b) del apartado 2 del articulo 87
del Tratado];

b) si se conceden a empresas situadas en las regiones
con derecho a beneficiarse de la excepciéon contem-
plada en la letra a) del apartado 3 del articulo 87 del
Tratado;

¢) si van incluidas en un plan de reestructuracién de
una empresa con dificultades segin las condiciones
establecidas en las Orientaciones comunitarias sobre
las ayudas estatales para el salvamento y la reestruc-
turacién de empresas con dificultades (*2).

Dado que en el caso que nos ocupa no se constata la
presencia de tales elementos, las desgravaciones a que se
refiere el articulo 1 del Decreto de 5 de agosto de 1994
no pueden considerarse compatibles con el mercado
comun sobre la base de las Orientaciones comunitarias
sobre el empleo.

(*3) DO C 368 de 23.12.1994, p. 12.
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las medidas en cuestion destinadas a la creaciéon de
empleo no pueden considerarse medidas de finalidad

(66) Todas las partes que han comunicado sus observaciones regional.

(68)

solicitan que, habida cuenta de la peculiar situacion de
Venecia, la norma mencionada en el punto 65 no se
aplique y que la Comisién establezca una excepcion
especial para Venecia. Segtin las autoridades italianas, la
excepcion deberia basarse en las excepciones regionales
basadas en las letras a) o c) del apartado 3 del articulo
87 del Tratado, mientras que los dos terceros interesa-
dos solicitan, ademds de la aplicaciéon de dicha excep-
cién, la aplicacién de la excepcion «cultura» recogida en
la letra d) del apartado 3 del articulo 87, o bien de una
excepcién especifica que la Comisién podria proponer
al Consejo al amparo de la letra e) del apartado 3 del
articulo 87.

Sobre las excepciones regionales

Por lo que se refiere a la excepcion regional basada en
la letra a) del apartado 3 del articulo 87 del Tratado, no
se ha facilitado ninguna aclaraciéon a propésito de la
aplicacion de dichas excepciones. Los argumentos aduci-
dos por las autoridades italianas y por los interesados
para justificar la aplicacién de una excepcioén regional a
las ayudas objeto de examen se basan en la necesidad de
evitar el despoblamiento de Venecia, la involucién de
sus actividades industriales y su transformacién en ciu-
dad museo carente de vitalidad y de potencial desarrollo.

La Comision observa ante todo que sélo una parte del
territorio de la ciudad de Venecia estd incluida en la Isita
de las regiones italianas con derecho a acogerse a las
excepciones regionales. Recuerda asimismo que con
motivo de la confeccién del mapa de ayudas de finalidad
regional, elaborado para Italia sobre la base de las pro-
puestas de las autoridades italianas, la ciudad de Venecia
no fue propuesta en su totalidad como regién a la que
debiera aplicarse la excepcion contemplada en la letra c)
del apartado 3 del articulo 87 del Tratado.

Los criterios de admisibilidad de una zona a las excep-
ciones regionales, el tipo de ayudas que cabe conceder y
la intensidad de las ayudas fueron establecidos por la
Comision en la citada Comunicacion (>?) sobre el
método de aplicacion de las letras a) y c) del apartado 3
del articulo 87 del Tratado a las ayudas regionales. Uni-
camente las ayudas concedidas con arreglo a la aplica-
cién de dicho método pueden considerarse «regionales».
A los efectos de aplicacion de la letra c) del apartado 3
del articulo 87, la Comisién basa sus decisiones en un
método que permite evaluar la situaciéon socioecondmica
de una regién en el contexto tanto nacional como
comunitario. Ello le permite, en interés de la Comuni-
dad, comprobar si exite una significativa disparidad
regional y, en caso afirmativo, autorizar al Estado miem-
bro interesado, independientemente de su nivel de desa-
rrollo econémico, a aplicar una politica regional na-
cional.

La Comision indica asimismo que una ayuda de finali-
dad regional tiene por objeto la inversién productiva o
la creacién de empleo vinculada a la inversiéon. Dado
que son independientes de cualquier tipo de inversion,

(?%) Véase la nota 4.

(71)

(73)

En cuanto a los argumentos aducidos para demostrar
que la Comisién, a veces, ha utilizado la excepcion
regional a que se refiere la letra c) del apartado 3 del
articulo 87 del Tratado para aplicar normas que supo-
nen una excepcidén con respecto a las contenidas en la
Comunicaciéon mencionada en el considerando 69,
como serfa el caso de las aplicadas en la regién Norte de
la provincia de Madrid, la Comisién desea precisar lo
siguiente.

No es correcto definir como «regionales» las ayudas esta-
tales concedidas a las empresas en los barrios urbanos
desfavorecidos (*#). Las normas introducidas por dicha
normativa remiten a la letra ¢) del apartado 3 del arti-
culo 87 y se refieren a la evaluacién de la compatibili-
dad de las ayudas que los Estados miembros conceden
en los barrios de las ciudades que se «caracterizan por
indicadores socioeconémicos sensiblemente mds desfa-
vorables que la media de las ciudades a las que pertene-
cen». Tales normas no pueden considerarse excepciona-
les con respecto a las contenidas en la comunicacién
mencionada en el considerando 69. No pueden, por otra
parte, aplicarse al caso que nos ocupa en la medida en
que no se dan ni las condiciones de admisibilidad de los
barrios ni las de las empresas beneficiarias, como tam-
poco las condiciones de los sectores de actividad (*°).

La modificacién del método para la aplicacion de la letra
c) del apartado 3 del articulo 87 del Tratado a las ayu-
das estatales de finalidad regional (*°) se decidié con oca-
sién de la ampliaciéon de la Comunidad a Suecia y Fin-
landia. La Comisién introdujo dicha modificacién en
vista de la inadecuacién de las normas comunitarias a
las caracteristicas de ciertas partes del territorio de los
paises nérdicos (situacion extremadamente septentrional
de algunas zonas, condiciones climdticas rigidas, distan-
cias internas muy largas, etc.), tal y como se especifica
en el punto 4 del documento en cuestion. El objetivo de
la Comisién era encontrar un criterio de admisibilidad
que obedeciese a dos condiciones: poder seguir aplicin-
dose en general, es decir, ser potencialmente aplicable a
todos los paises, y no perturbar la organizacién comuni-
taria y, mds en particular, el sistema de ayudas regiona-
les vigente.

La Comisién no tiene previsto modificar el método de
aplicacién de la letra ¢) del apartado 3 del articulo 87
del Tratado para adaptarlo al caso examinado. De hecho,
la situacion de Venecia no presenta nuevos elementos y,

(%) Véase la nota 9.

(*%) Las condiciones de aplicacién de dicha normativa establecen, entre

otras cosas, que el barrio desfavorecido de la ciudad cuente con
una poblacién que oscile entre 10 000 y 30 000 habitantes y que
pertenezca a una ciudad de al menos 100 000 habitantes. Ahora
bien, aunque el municipio de Venecia, en 1997, contase con
293 727 habitantes, el centro histérico de la ciudad sélo tenia
68 600, y las islas, 45 382. Por los tanto, esta poblacién no per-
mite aplicar a la zona en cuestion la normativa en cuestion. En
cuanto a las empresas beneficiarias, la normativa se refiere exclusi-
vamente a las pequefias empresas con arreglo a la definicién
comunitaria y contiene, en el correspondiente anexo, una lista de
los sectores interesados.

(2% Véase la nota 10.
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en este caso, las ayudas propuestas pueden perturbar el
sistema de ayudas vigente, por tratarse de ayudas al fun-
cionamiento concedidas a una regién que no presenta
serios problemas de cohesion econémica y social. Los
indicadores de la situacion socioeconémica de estas
zonas en los afios objeto de examen arrojan un PIB por
habitante igual a 122,3 y una tasa de desempleo de 70,8
con respecto a la media comunitaria. Estos datos no
indican un nivel de vida anormalmente bajo o una grave
forma de subempleo.

La Comision ya se habfa manifestado sobre las desgrava-
ciones a que se refiere el articulo 1 del Decreto de 5 de
agosto de 1994 en la Decision 95/455/CE, definiéndolas
como ayudas al funcionamiento y considerindolas com-
patibles en cuanto ayudas al funcionamiento decrecien-
tes y temporales concedidas en una regién a la que se
aplica la excepcién mencionada en la letra a) del apar-
tado 3 del articulo 87 del Tratado. Ahora bien, la laguna
veneciana no estd cualificada para acogerse a la excep-
cién contemplada en dicha norma.

Por lo que se refiere al hecho de que estas mismas ayu-
das ya han sido declaradas compatibles en dos regiones
del Mezzogiorno a las que se aplica la excepcién men-
cionada en la letra ¢) del apartado 3 del articulo 87 (¥'),
la Comisién, en la Decision 95/455/CE, ha explicado
que esa evaluacion se efectud en el marco de las medi-
das de acompafiamiento de cardcter temporal en favor
de las empresas ubicadas en las regiones que dejan de
poder optar a los beneficios de la excepcién a que se
refiere la letra a) del apartado 3 del articulo 87 del Tra-
tado. Tales medidas de acompafiamiento consisten, entre
otras cosas, en determinadas ayudas al funcionamiento.
Este enfoque no es obviamente aplicable a Venecia y
Chioggia, que nunca han podido optar a dicha excep-
cién y que actualmente pueden acogerse parcialmente a
la excepcién contemplada en la letra c) del apartado 3
del articulo 87.

Por lo que se refiere al caso concreto de aplicacion de
excepciones en la zona Norte de la provincia de Madrid,
hay que observar que la Comisién, en la Decisién
93/353/CEE (*%), establecié que esta zona no podia optar
a las ayudas de finalidad regional. Por consiguiente, se
pudo aplicar el régimen nacional espafiol de ayudas
regionales en esta zona dnicamente en favor de las
PYME, y mds concretamente de las PYME de las zonas
admisibles a los Fondos Estructurales, limitando su apli-
cacién al 31 de diciembre de 1993. La intensidad de las
ayudas a las inversiones se redujo parcialmente y se
limité al 10 % para las medianas empresas, al 20 % para
las pequefias empresas y al 40 % para las microempre-
sas. En este caso la Comision se prevalié de una norma

(*’) Aunque con derecho a optar a las intervenciones de los Fondos
Estructurales en el marco del objetivo n° 1, las dos regiones (Abru-
zos y Molise) ya no podian acogerse a la excepcion mencionada
en la letra a) del apartado 3 del articulo 87, dado que presentaban
un PIB per cépita cuyo porcentaje sobre la media comunitaria
(Abrzuos: 89,85 %. Molise: 78,97 %) era muy superior al umbral
de admisibilidad de la excepcion establecida en la letra a) del apar-
tado 3 del articulo 87, fijado en el 75 %.

(*®) DO L 145 de 17.6.1993, p. 25.

(78)

(81)

de aplicaciéon general contenida en el dltimo apartado
del punto 4.1 de la normativa comunitaria sobre ayudas
estatales a las pequefias y medianas empresas (29).

Por dltimo, en cuanto a la finalidad de desarrollo regio-
nal de las ayudas objeto de examen, la Comisién observa
que, dadas sus caracteristicas, estas ayudas no estdn rela-
cionadas con las dificultades estructurales que deberian
combatir. No hay en efecto ninguna relacién entre las
desgravaciones fiscales concedidas para cada una de las
personas empleadas y los costes de transporte, adquisi-
cién, alquiler y mantenimiento de los edificios, o los
costes administrativos impuestos por las exigencias juri-
dicas, arquitecténicas y paisajisticas u otras restricciones
ptblicas (39).

Sobre la excepcién cultural

Por lo que se refiere a la finalidad cultural de las ayudas
concedidas en forma de desgravaciones en la laguna, la
Comisién observa que el Gobierno italiano jamdas ha
invocado la aplicacion de la excepcién a que se refiere
la letra d) del apartado 3 del articulo 87 del Tratado,
sino que ha defendido constantemente el cardcter de
ayuda regional de las medidas objeto de examen, reivin-
dicando la aplicacion de la correspondiente excepcion.

La letra d) del apartado 3 del articulo 87 del Tratado
presenta una doble vertiente, ya que la excepcién puede
aplicarse a las ayudas destinadas a promover la cultura o
a la conservacion del patrimonio.

En cuanto a la conservacién del patrimonio, tanto el
Gobierno italiano como el Comité indicaban, en la lista
de costes suplementarios que sobrecargan a las empresas
venecianas, los costes adicionales derivados del cumpli-
miento de las exigencias arquitectonicas y paisajisticas.
No obstante, no todas las empresas soportan tales cos-
tes. Asi, mientras que las desgravaciones se conceden a
todas las empresas, s6lo algunas soportan costes cinvula-
dos a la salvaguardia del patrimonio. La Comisién cons-
tata por otra parte que aun limitando la excepcién a las
empresas titulares de un edificio sujeto a restricciones
arquitecténicas y, por lo tanto, efectivamente expuestas
a estos costes adicionales, no hay una proporcionalidad
entre la ventaja que se deriva de la ayuda y los costes
soportados. De hecho, la ayuda podria resultar insufi-
ciente para lograr la finalidad de la salvaguardia del
patrimonio si las personas empleadas son demasiado
pocas con respecto al patrimonio artistico que es preciso
preservar, o bien excesiva si se destinara a una empresa
con numerosos empleados, pero con costes limitados
por lo que se refiere a la conservacion del patrimonio.

(*) DO C 213 de 19.8.1992, p. 2.

(%% Por otra parte, estos costes no estdn por si mismos vinculados a la

insularidad en cuanto tal de la laguna y, por lo tanto, no represen-
tan una desventaja estructural de las islas que una normativa even-
tualmente basada en la nueva formulacién de la declaracién n° 30
introducida por el Tratado de Amsterdam pudiera tomar en consi-
deracién.
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(82)

(83)

(84)

(85)

Asi pues, la excepcién no puede concederse al tratarse
de una ayuda cuyas modalidades de aplicacién no per-
miten garantizar su debida proporcién co respecto a la
finalidasd de la excepcién invocada.

En cuanto al aspecto «cultural», la Comisién considera
que es preciso referirse a la acepcion general del término
y que este concepto no puede interpretarse en sentido
lato. El argumento aducido por el Comité, segiin el cual
la promocién de las actividades econdémicas que cons-
tituyen la red vital de Venecia contribuye a la salvaguar-
dia de la ciudad, declarada por la Unesco patrimonio de
la Humanidad, es demasiado genérico y vago con res-
pecto a las finalidades culturales contempladas en la
excepcion objeto de examen.

Sobre la excepcion a que se refiere la letra e) del
apartado 3 del articulo 87 del Tratado

En sus conclusiones, el Comité, a los efectos de una eva-
luacién positiva de la compatibilidad de la ayuda con el
mercado comin, solicita que se aplique la excepcion de
la letra €) del apartado 3 del articulo 87, que reza «[...]
las demds categorfas de ayudas que determine el Consejo
por decisién, tomada por mayoria cualificada, a pro-
puesta de la Comisién».

La Comision observa que, sobre la base de las categorias
ya determinadas en las excepciones a que se refiere el
apartado 3 del articulo 87, ha podido establecer las
Orientaciones comunitarias sobre el empleo, que cons-
tituyen una normativa satisfactoria de esta categoria de
ayudas. Por otra parte, la determinacién de una nueva
categoria de ayudas por parte del Consejo no convertiria
en automdticamente compatibles con el mercado comiin
las ayudas pertenecientes a dicha categorfa, sino que
requeriria en cualquier caso una decisién de la Comision
para evaluar la compatibilidad de un caso especifico de
ayuda, y eventualmente la definicién de una normativa
mediante la adopciéon de orientaciones. La Comisién
tampoco podria ignorar las normas pertinentes y actual-
mente aplicables a los fines de la evaluacién de una
ayuda ejecutada ilegalmente.

Sobre las empresas municipalizadas

En sus observaciones, el municipio de Venecia, en
cuanto parte interesada, subraya el hecho de que las
empresas municipalizadas beneficiarias de las desgrava-
ciones tienen a su cargo, por decision de las autoridades
publicas, la prestacién de un servicio de interés publico
general, y de que la ayuda recibida es necesaria para el
cumplimiento de la «misién particular a ellas confiaday.

Asi, el articulo 87 del Tratado no se aplicaria en virtud
de la excepcion a que se refiere el apartado 2 del arti-
culo 86. El municipio observa por otra parte que algnas
de las empresas en cuestién operan en sectores que no
estan liberalizados y en los cuales existe un régimen de
monopolio, por lo que las desgravaciones concedidas no
falsearfan la competencia. Las autoridades italianas ratifi-
caron estas mismas observaciones en su respuesta al

(87)

(88)

91

requerimiento formulado en el marco de la Decisiéon de
la Comisién de 23 de junio de 1999.

Las autoridades italianas indican, por una parte, que las
empresas en cuestién operan en régimen de monopolio
y, por otra, afirman que estas empresas pueden benefi-
ciarse de la excepcién a que se refiere el apartado 2 del
articulo 86 del Tratado. A este respecto presentaron una
lista de seis empresas municipalizadas encargadas de la
prestacién de servicios de interés general. Tales empresas
prestan un servicio de transporte ptiblico de linea
urbano y extraurbano (ACTV); el servicio de remolque
en el puerto de Venecia (Panfido SpA); el servicio de
gestion del ciclo integrado del agua (ASPIV); el servicio
de limpieza de los colegios, mantenimiento de los par-
ques publicos y otras actividades de cardcter social
(AMAV); el servicio de juego, gestionado por el Casino
de Venecia; y, por tltimo, el servicio de salvaguardia de
Venecia y de la laguna (Consorcio Venecia Nuova).

En relacién con algunas de dichas empresas las autorida-
des italianas han facilitado datos contables destinados a
demostrar que las desgravaciones en cuestion van exclu-
sivamente dirigidas a compensarlas por los costes adicio-
nales derivados del cumplimiento de la misién de servi-
cios publicos.

La Comision ha analizado caso por caso las empresas en
cuestion.

Por lo que se refiere a la empresa que gestiona el servi-
cio de transporte regular de las lineas urbanas (ACTV),
este servicio, incluida la actividad de transporte en la
laguna, asimilable al transporte regular de las lineas
urbanas habida cuenta de la peculiar situacion de Vene-
cia, en el periodo analizado, se presta en régimen de
monopolio legal en un sector que no estaba liberalizado.
La ausencia de liberalizacién de un sector no siempre es
una condicién suficiente para excluir la incidencia en los
intercambios. No obstante, en el caso que nos ocupa,
por tratarse de un servicio prestado a nivel local y sin
posibilidad de competencia potencial, dado el derecho
exclusivo concedido a la empresa en cuestion y habida
cuenta del hecho de que el acto de concesion del ejerci-
cio de la actividad al ACTV prevé que la sociedad s6lo
puede desarrollar las citadas actividades, no puede
hablarse de incidencia en los intercambios. En considera-
cién a lo expuesto, hay que concluir que, en este caso,
las desgravaciones fiscales en favor del ACTV no cons-
tituyen ayudas, al no darse las condiciones de aplicacién
del apartado 1 del articulo 87 del Tratado, dada la
ausencia de incidencia en los intercambios intracomuni-
tarios. En tales circunstancias no hay lugar a la verifica-
cién de la aplicabilidad de la excepcién a que se refiere
el apartado 2 del articulo 86.

Por lo que respecta a la empresa que gestiona el servicio
de remolque en el puerto de Venecia (Panfido SpA), esta
actividad se desarrolla a nivel local en un sector que no
estd liberalizado. Habida cuenta del derecho exclusivo
concedido a la empresa en cuestion y del hecho de que
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92)

(93)

95)

(96)

el acto de concesion del ejercicio de esta actividad a la
sociedad Panfido prevé que dicha sociedad sélo puede
desarrollar las actividades que en él se mencionan, no
puede hablarse de incidencia en los intercambios. Hay
que considerar que en el caso de que se trata las desgra-
vaciones fiscales en favor de Panfido no constituyen ayu-
das, al no darse las condiciones de aplicacion del apar-
tado 1 del articulo 87 del Tratado, dada la ausencia de
incidencia en los intercambios intracomunitarios.

En el caso de la empresa encargada del servicio de ges-
tion del ciclo integrado del agua (ASPIV), si se dan en
cambio las condiciones para la aplicacion de la excep-
cién a que se refiere el apartado 2 del articulo 86 del
Tratado. En este caso, se trata en efecto de la gestion de
un servicio de interés econémico general confiado,
mediante acto formal de la autoridad publica, a una
empresa publica sin dnimo de lucro. Las autoridades ita-
lianas han demonstrado que las medidas de desgravacion
de las cargas sociales objeto de examen estdn dirigidas
exclusivamente a compensar los costes adicionales que
se derivan del cumplimiento de la funcién especifica de
servicio publico confiada a la empresa. Por consiguiente,
las ayudas concedidas a la sociedad ASPIV son compati-
bles con el mercado comin.

Por lo que se refiere a la empresa que gestiona servicios
colectivos entre los que se incluye el servicio de limpieza
de los colegios, el servicio de mantenimiento de los par-
ques publicos y otros servicios de cardcter social
(AMAV), tales actividades tienen una naturaleza objetiva-
mente local, por lo que no puede hablarse de incidencia
en los intercambios intracomunitarios. Asi pues, las
correspondientes desgravaciones no constituyen ayudas,
habida cuenta del hecho de que no se dan las condicio-
nes de aplicacién del apartado 1 del articulo 87 del Tra-
tado.

En el caso de la actividad desarrollada por el Casino de
Venecia, la Comisién considera que se trata de una acti-
vidad comercial, sujeta al libre juego de la competencia
y, por lo tanto, inscrita en el dmbito de aplicacién del
articulo 87 del Tratado. En cuanto a la aplicacién de la
excepcion establecida en el apartado 2 del articulo 86
del Tratado, la Comisiéon observa que la actividad del
Casino no puede definirse como una actividad de servi-
cio de interés econdémico y general, no habiendo las
autoridades publicas impuesto obligaciones de servicio
publico de interés general en relaciéon con la actividad
en cuestion.

El andlisis general a que se refieren los considerandos 61
a 65 se aplica por lo tanto a la empresa en cuestion.

Por dltimo, en lo que atafie al Consorcio Venecia Nuova
que se ocupa del servicio de salvaguardia de Venecia y
de la laguna, la Comisién observa que esta sociedad se
constituy$ expresamente para la salvaguardia del patri-
monio histdrico, artistico y arqueoldgico de la ciudad de
Venecia: su finalidad estatutaria es la realizacion, en régi-
men de concesion, de las intervenciones promovidas por
el Estado en este sector. La Comision considera que las
ayudas concedidas al Consorcio deben considerarse

(98)

(99)

(100)

1o1)

(102)

(103)

compatibles con el mercado comdn en virtud de la
excepcion a que se refiere la letra d) del apartado 3 del
articulo 87 del Tratado. En efecto, en el caso que nos
ocupa, el papel institucional del Consorcio es la salva-
guardia y la conservacién del patrimonio de Venecia y
las ayudas concedidas en forma de desgravaciones en la
lagna tienen por lo tanto una finalidad cultural.

Sobre la aplicaciéon de otras excepciones

Las ayudas objeto de examen no pueden ser objeto de
ninguna de las restantes excepciones contempladas en
los apartados 2 y 3 del articulo 87 del tratado. Las ayu-
das no se refieren a un importante proyecto de interés
europeo comln ni estdn destinadas a remediar una
grave convulsién de la economia de un Estado miembro.
No cabe, pues, aplicar la excepciéon mencionada en la
letra b) del apartado 3 del articulo 87.

Con respecto al apartado 2 del articulo 87, las ayudas
examinadas no satisfacen las condiciones contempladas
en la letra a), relativa a ayudas de cardcter social conce-
didas a consumidores individuales, como tampoco, evi-
dentemente, las establecidas en la letra c).

Tampoco es aplicable la excepcion a que se refiere la
letra b) del apartado 2 del articulo 87, por cuanto no es
posible considerar el fendmeno del acqua alta como una
catdstrofe natural o un acontecimiento excepcional.

Sobre la recuperacién de las ayudas incompatibles

El Tribunal de Justicia ha reconocido a la Comisién su
facultad de recuperacién de una ayuda incompatible e
ilegal (1).

La recuperacién de una ayuda incompatible con el mer-
cado comtn e ilegal es una obligacién impuesta a la
Comision por el Reglamento (CE) n® 659/1999.

En la medida en que la Decisién constate que la ayuda
se ha concedido ilegitimamente y es incompatible con el
mercado comun segun la jurisprudencia del Tribunal de
Justicia (*?), la restitucién constituye la consecuencia
légica con vistas a restaurar el statu quo ante econémico.

Las observaciones de las autoridades italianas en apoyo
de su peticién de que no se proceda a la recuperacion
de las ayudas en el caso de que se consideraran incom-
patibles con el mercado comin no bastan para justificar
la elusion del a consecuencia impuesta por el Regla-
mento (CE) n°® 659/1999 como resultado del cardcter
ilegal e incompatible con el mercado comdn de las ayu-
das en cuestion, y ello por las razones siguientes:

(®!) Sentencia de 12 de julio de 1973 en el asunto 70/72: Comisién

contra Alemania (Recopilacion 1973, p. 813).
(®?) Sentencia de 21 de marzo de 1990 en el asunto C 142/87: Bélgica
contra Comision (Recopilacién 1990, p. [-959).
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a) la insularidad no es en si misma un elemento de
debilidad estructural de una region;

b) el cardcter local de las actividades desarrolladas por
las empresas de Venecia no ha sido demostrado;

¢) el hecho de que ningin interesado haya intervenido
no es un elemento que demuestre que no serfa opor-
tuno proceder a la restauracion del statu quo econd-
mico;

d) la extincién del régimen a partir del 30 de noviem-
bre de 1997 es una garantia de restauraciéon de las
normas de competencia, pero no excluye que hasta
esa fecha algunas empresas hayan gozado de venta-
jas que deben ser eliminadas.

A%

Conclusiones

(104) La Comision constata que Italia ha ejecutado, en contra
de lo dispuesto en el apartado 3 del articulo 88 del Tra-
tado, las desgravaciones fiscales contempladas en el arti-
culo 27 de la Ley n° 30/1997 y en el articulo 5 bis de la
Ley n® 206/1995, que hace referencia al Decreto de 5
de agosto de 1994.

(105) Sobre la base del analisis desarrollado en la seccién IV
de la presente Decision, la Comisiéon constata que la
ayuda concedida en forma de desgravacion total para la
creacion neta de empleo en favor de las PYME es com-
patible con el mercado comiin. Cuando beneficia a
empresas que no responden al concepto de PYME, dicha
ayuda es compatible en la medida en que dichas empre-
sas operen en una zona con derecho a acogerse a la
excepcién mencionada en la letra ¢) del apartado 3 del
articulo 87 del Tratado. La ayuda es asimismo compati-
ble cuando beneficia a cualquier tipo de empresa que
emplee a categorfas de trabajadores con especiales difi-
cultades de insercién o reinsercion en el mercado la-
boral.

(106) Las ayudas concedidas a las grandes empresas situadas
fuera de una zona cubierta por la excepcion a que se
refiere la letra c) del apartado 3 del articulo 87 del Tra-
tado contempladas en el articulo 2 del Decreto de 5 de
agosto de 1994 y las ayudas contempladas en el articulo
1 del mismo, son incompatibles con el mercado coman.

(107) Por las razones expuetas en los considerandos 90, 91 y
93, las medidas concedidas en favor de las empresas
municipalizadas ACTV, Panfido SpA y AMAV no se
consideran ayudas en el sentido definido en el apartado
1 del articulo 87 el Tratado.

(108) Por las razones expuestas en el considerando 92, las
ayudas concedidas en favor de la empresa municipali-
zada ASPIV son compatibles con el mercado comiin por
cuanto se acogen a la excepcién contemplada en el
apartado 2 del articulo 86 del Tratado.

(109) Por las razones expuestas en el considerando 95, las
ayudas concedidas en favor del Consorcio Venecia
Nuova son compatibles con el mercado comin por
cuanto se acogen a la excepcion contemplada en la letra
d) del apartado 3 del articulo 87 del Tratado.

(110) Las medidas que respetan la norma de minimis no entran
dentro del dmbito de aplicaciéon del articulo 87 del Tra-
tado, con arreglo al cual el importe total de todas las
intervenciones realizadas en el marco de dichas normas
en favor de las empresas no debe superar el limite de
los 100 000 euros sobre un periodo de tres afios. Como
se precisa en la correspondiente Comunicacién de la
Comisién (3?), dicha norma no se aplica a los sectores
regulados por el Tratado CECA, a la construccion naval,
al sector de los transportes y a las ayudas concedidas
para gastos relativos a actividades de la agricultura o de
la pesca.

(111) Cuando se hayan concedido ilegalmente ayudas incom-
patibles con el mercado comiin, la Comisién exige del
Estado miembro interesado que reclame su restitucién a
los beneficiarios (**) al objeto de restaurar el statu quo
ante. Este es el caso de las ayudas consideradas incompa-
tibles con el mercado comin en la presente Decision,
cuyo importe ya recibido deberd ser restituido por los
beneficiarios.

(112) La recuperacion se efectuard con arreglo a los procedi-
mientos del Derecho nacional. Las sumas que deban
recuperarse devengardn intereses a partir de la fecha en
que hayan sido puestas a disposicién de los beneficiarios
y hasta el momento de su efectiva recuperacion. Los
intereses se calculardn sobre la base del tipo de referen-
cia utilizado para el cdlculo del equivalente de la subven-
cién en el marco de las ayudas de finalidad regional.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

A reserva de lo dispuesto en los articulos 3 y 4 de la presente
Decision, las ayudas ejecutadas por Italia en favor de las
empresas de los territorios de Venecia y Chioggia, en forma de
desgravaciones de las cargas sociales a que se refiere en las
Leyes n° 30/1997 y n° 206/1995, que remiten al articulo 2
del Decreto Ministerial de 5 de agosto de 1994, son compati-
bles con el mercado comiin cuando se conceden a las empresas
siguientes:

a) PYME en el sentido definido en la normativa comunitaria
sobre ayudas estatales a las pequefias y medianas empresas;

(*%) Véase la nota 12.
(%) Véase la Comunicacién de la Comisién (DO C 318 de 24.11.1983,

p- 3).
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b) empresas que no se atienen a dicha definicién y que estin
localizadas en una zona con derecho a acogerse a la excep-
cién contemplada en la letra c) del apartado 3 del articulo
87 del Tratado;

¢) cualquier otra empresa que emplee categorias de trabajado-
res con especiales dificultades de insercién o reinsercién en
el mercado laboral con arreglo a las Orientaciones comuni-
tarias en materia de empleo.

Dichas ayudas constituyen ayudas incompatibles con el mer-
cado comin en la medida en que se concedan a empresas que
no sean PYME y estén localizadas fuera de las zonas con dere-
cho a acogerse a la excepcién contemplada en la letra c) del
apartado 3 del articulo 87 del Tratado.

Articulo 2

A reserva de lo dispuesto en los articulos 3 y 4 de la presente
Decision, las ayudas ejecutadas por Italia en favor de las
empresas de los territorios de Venecia y Chioggia, en forma de
desgravaciones de las cargas sociales, a que se refiere el articulo
1 del Decreto ministerial de 5 de agosto de 1994, son incom-
patibles con el mercado comiin.

Articulo 3

Las ayudas ejecutadas por Italia en favor de las empresas ASPIV
y Consorcio Venecia Nuova son compatibles con el mercado
comiin en virtud de las excepciones a que se refieren, respecti-
vamente, el apartado 2 del articulo 86 y la letra d) del apartado
3 del articulo 87 del Tratado.

Articulo 4

Las medidas ejecutadas por Italia en favor de las empresas
ACTV, Panfido SpA y AMAV no constituyen ayudas en el sen-
tido definido en el articulo 87 del Tratado.

Articulo 5

Italia adoptard todas las medidas necesarias para recuperar de
los beneficiarios las ayudas incompatibles con el mercado
comin a que se refieren el segundo pérrafo del articulo 1 y el
articulo 2, y ya ilegalmente puestas a su disposicion.

La recuperacion se efectuard con arreglo a los procedimientos
del Derecho nacional. Las sumas que deban recuperarse deven-
gardn intereses a partir de la fecha en que hayan sido puestas a
disposicién de los beneficiarios y hasta el momento de su efec-
tiva recuperacion. Los intereses se calculardn sobre la base del
tipo de referencia utilizado para el cilculo del equivalente de la
subvencién en el marco de las ayudas de finalidad regional.

Articulo 6

Italia informard a la Comision, dentro de los dos meses siguien-
tes a la fecha de notificacién de la presente Decision, de las
medidas adoptadas para atenerse a la misma.

Articulo 7

El destinatario de la presente Decision serd la Reptblica Ita-
liana.

Hecho en Bruselas, el 25 de noviembre de 1999.

Por la Comisién
Mario MONTI

Miembro de la Comisién



L 15064

Diario Oficial de las Comunidades Europeas

23.6.2000

DECISION DE LA COMISION

de 22 de diciembre de 1999

relativa a unas ayudas estatales

concedidas por Alemania en favor de la empresa

Entstaubungstechnik Magdeburg GmbH

[notificada con el niimero C(1999) 5205]

(El texto en lengua alemana es el dnico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2000/395/CE)

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en
particular, el primer parrafo del apartado 2 de su articulo 88,

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Econémico Europeo y, en
particular, la letra a) del apartado 1 de su articulo 62,

Después de haber emplazado a los interesados para que pre-
sentaran sus observaciones de conformidad con los citados arti-

culos,

Considerando lo siguiente:

)

I. PROCEDIMIENTO

El 15 de marzo de 1995, la Comision incod un procedi-
miento formal en relacién con las ayudas concedidas a
SKET Schwermaschinenbau Magdeburg GmbH, con sede
en Magdeburgo («SKET SMMb) (!). Dada la intencién de
convertir Entstaubungstechnik Magdeburg GmbH, con
sede en Magdeburgo (<ETM»), en una filial de SKET
SMM, el procedimiento se hizo extensivo a ETM con la
referencia C 16/95.

El 30 de julio de 1996, el procedimiento C 16/95 se
extendié a las ayudas que habian sido desembolsadas
desde la incoacion del procedimiento (?) y que no esta-
ban cubiertas por el mismo. A finales de 1995, los
inversores potenciales (Oestmann & Borchert Industrie-
beteiligungen GbR) suspendieron el plan de reestructura-
cién. Posteriormente se notificé un nuevo plan con ayu-
das adicionales.

El 26 de junio de 1997, la Comisién adopté la Decisién
final negativa 97/765/CE relativa a las ayudas concedi-
das a SKET SMM (3). Esta Decisién no afectaba a ETM. El
procedimiento referente a ETM recibié la referencia
C 16b/95.

En enero y agosto de 1997, las autoridades alemanas
informaron a la Comision sobre las ayudas otorgadas a

(') DO C 215 de 19.8.1995, p. 8, y DO C 298 de 9.10.1996, p. 2.
() DO C 298 de 9.10.1996, p. 2.
() DO L 314 de 8.11.1997, p. 20.

®)

%

ETM desde 1994. En una reunion celebrada con la
Comisién, las autoridades alemanas anunciaron la priva-
tizacion de ETM. En abril de 1998, la Comision solicitd
informacién a las autoridades alemanas sobre la privati-
zacién, que le fue transmitida en el transcurso de ese
mismo mes. En mayo de 1998, la Comisién solicitd
informacién adicional y las autoridades alemanas la faci-
litaron en mayo y julio de 1998. En diciembre de 1998,
formul6 otras preguntas que recibieron respuesta por
parte de las autoridades alemanas en enero de 1999. Las
ultimas preguntas, que se plantearon en agosto de 1999,
fueron contestadas en septiembre de 1999.

II. DESCIRPCION

A.

ETM tiene su sede en Magdeburgo, Sajonia-Anhalt. En
1997, la empresa contaba con una plantilla de aproxi-
madamente 110 trabajadores y alcanzé un volumen de
negocios de 13,4 millones de marcos alemanes. ETM
disefia y fabrica instalaciones de eliminacién de polvo y
gases de combustion. Su cuota en el mercado de referen-
cia que se describe a continuacién asciende al 1 %.

ETM inici6 sus actividades actuales en 1970, afio en que
fue introducida en la Republica Democratica Alemana
(RDA) una nueva normativa sobre el medio ambiente.
La empresa se especializé entonces en la fabricacién de
instalaciones de eliminacién de polvo y fue integrada en
el combinado de tecnologias de aire y de refrigeracion
(Luft- und Kiltetechnik Kombinat). En 1989, ETM se
incorporé al combinado Schwermaschinenkombinat
Ernst Thilmann. A raiz de ello, se convirtié en el afio
1990 en filial de SKET AG. En 1992, sus activos fueron
cedidos al Trauhandanstalt (THA). Al disolverse el THA,
dichos activos se traspasaron al Bundesanstalt fiir verei-
nigungsbedingte Sonderaufgaben (BvS) y permanecieron
en manos de este organismo hasta la privatizaciéon y
venta de ETM al grupo PKA. La privatizacién tuvo lugar
en enero de 1998 con la venta de ETM a PKA Umwelt-
technik GmbH & Co. KG empresa perteneciente al
grupo PKA.

El grupo PKA estd establecido en Alemania, pero opera
en todo el mundo en diferentes mercados de tecnologias
medioambientales. El grupo estd integrado por pequefias
empresas presentes en varios mercados de productos. Su
oferta de productos y servicios abarca principalmente la
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planificacién, construccién y comercializaciéon de ins-
talaciones de tratamiento, eliminacién y abastecimiento,
en particular instalaciones destinadas al secado, a la des-
gasificacién y a la gasificaciéon de lodos, desechos, resi-
duos y materias primas residuales o secundarias, asi
como a la recuperacion de las materias reciclables conte-
nidas en estos residuos. Para ello se utiliza particular-
mente la pirdlisis (¥). El grupo PKA, incluida ETM,
cuenta con tan sdlo 220 empleados y alcanzard en 1999
un volumen de negocios de 50 millones de marcos ale-
manes. De la informacion facilitada por las autoridades
alemanas se desprende que el grupo PKA ha de conside-
rarse en su conjunto una pequefia o mediana empresa
(PYME) con arreglo a los criterios de la Recomendacién
96/280/CE de la Comision, de 3 de abril de 1996, sobre
la definicién de pequefias y medianas empresas.

B.

La venta de ETM al grupo PKA se efectué por medio de
una licitacién abierta, transparente y sin condiciones. El
7 de junio de 1997, una vez publicada la licitacién, en
el curso de la cual llegaron a contactarse 224 empresas
de todo el mundo, el West Merchant Bank, que habia
recibido el encargo del BvS de buscar un inversor, dis-
ponia de doce propuestas. Se entablaron negociaciones
con cuatro licitadores; el plan de operacién, los compro-
misos en materia de creacién de empleo y los indicado-
res financieros fueron los criterios decisivos a la hora de
seleccionar la mejor oferta. El grupo PKA era el tnico
licitador que podia adquirir la empresa en un futuro
inmediato y participar con recursos propios en la priva-
tizacidén y, por consiguiente, en el riesgo comercial. Ade-
mds, PKA fue el tinico interesado en condiciones de pre-
sentar un plan de financiacién y de adquirir los contraa-
vales del BvS.

El precio fijado para la transaccion ascendia a 1 marco
alemdn. PKA aporté a la empresa 1 millén de marcos
alemanes en concepto de capital social. El grupo se
comprometié a efectuar inversiones por importe de 2,5
millones de marcos alemanes hasta el 31 de diciembre
de 1999, so pena de una multa del 100 % en caso de
incumplimiento, y a seguir empleando a 65 trabajadores
durante tres afios, so pena de una multa de 36 000 mar-
cos alemanes por afio y puesto de trabajo. También se
comprometi6 a liberar al BvS de todas las garantias con-
traidas (crédito en cuenta corriente de 2,5 millones de
marcos alemanes y contraaval por importe de 4,7 millo-
nes). El BvS renuncié6 al reembolso por parte de ETM de
un préstamo por importe de 7,5 millones de marcos ale-
manes mds intereses y concedié una subvenciéon de 10
millones.

C.

(10) ETM era una empresa en crisis que, afio tras afio, arro-

jaba deudas(®). Entre los principales problemas de la

(* La pirolisis es un procedimiento basado en la combustién de mate-

rias orgdnicas mediante la accién del calor y en condiciones anaero-
bias. Generalmente, la pir6lisis se realiza bajo presion y a tempera-
turas de mds de 430 °C. Las materias sélidas recuperadas gracias a
este procedimiento se pueden utilizar en el sector de la construc-
cién y los gases recuperados se pueden destinar a la produccién de
electricidad.

Las pérdidas en sus actividades comerciales habituales, por ejemplo,
ascendieron en 1997 a 4,9 millones de marcos alemanes y en
1996, a 7,4 millones de marcos alemanes.

(1)

12)

empresa figuraba el de un control insuficiente de su fun-
cionamiento (sobre todo en el dmbito de la compra de
material, pero también en los de marketing y comerciali-
zacion). Asi, por ejemplo, en torno al 60-70 % del valor
de los contratos recafa en la elevada proporcién de
adquisicién adicional de piezas y en los servicios corres-
pondientes. Con una politica de compras mds eficiente,
estos costes se hubieran podido reducir en torno a un
10-15 %. Otro problema fue la fallida asociacién con
SKET SMM. ETM debia convertirse en filial de SKET
SMM vy, ademds, SKET SMM y sus filiales iban a ser pri-
vatizadas, pero el proyecto no llegé a materializarse. Sin
embargo, la relacion entre el conglomerado SKET SMM,
inmerso en una situacién delicada, y ETM dafié la repu-
tacién y la credibilidad de ésta dltima en el mercado,
hecho que incidi6 negativamente en la entrada de pedi-
dos cursados a ETM. En el marco de la proyectada crea-
cién de una division de nuevas tecnologias surgieron
otros problemas, dado que la estructura organizativa
ofrecida por SKET SMM era pesada e ineficiente.

Desde su constituciéon en sociedad de responsabilidad
limitada en el afio 1990, ETM se ha visto sometida a
continuas reestructuraciones. El THA y posteriormente
el BvS ejectuaron las primeras medidas de reestructura-
cién con anterioridad a la compra de la empresa por
parte de PKA. Tras la fallida privatizacion de SKET
SMM, la estrategia del BvS consistion en preparar a ETM
para su privatizacion en tanto que empresa independien-
te. En 1997 se dieron diversos pasos en este sentido.
ETM debia concentrarse en su actividad principal, a
saber, el disefio y la fabricacién de instalaciones de filtra-
cién, y se procedié al cierre de su divisién de construc-
cién especial. La empresa redujo sus costes de personal
y, ademds, se cerraron diversas instalaciones de produc-
cién. El plan de reestructuracién presentado por el
inversor en 1998 abordaba los problemas relativos al
control del funcionamiento. En este ambito, se ha pre-
visto que ETM aproveche la experiencia del grupo PKA.
El plan se basa en una colaboracién entre ETM y el
grupo PKA, cuyas gamas de productos y carteras de
clientes son complementarias. Se ha proyectado que
ETM se convierta en socio comercial del grupo PKA en
el dmbito de la filtracién de aire y gas. Otro aspecto de
la reestructuracion se refiere a la extensién de la produc-
cién de ETM a los principales productos del grupo PKA
(como convertidores de gas, tuberfas o silos). Esto estd
en el interés del grupo PKA, que no dispone de fabrica-
cién propia de estos productos. Al mismo tiempo, se eli-
mina el riesgo de pérdida de conocimientos técnicos que
lleva implicita la produccién por parte de terceros. Ade-
mds, de este modo ETM puede aumentar la utilizacion
de sus capacidades. La reestructuracién concluird en
1999.

Los costes totales de la reestructuracion desde 1996 y
durante la administracion por parte del Treuhandanstalt
(con vistas a la preparaciéon de ETM para su privatiza-
cién) ascienden a 49,836 millones de marcos alemanes.
Estos costes pueden desglosarse de la manera siguiente:
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CUADRO A
(en millones de marcos alemanes)
Antes de la privatizacién
Inversiones 9,1
Costes de innovacion y comercializacion 8,5
Costes de organizacién (certificacion, introduccién 0,95
del sistema PVD) y adaptacion a SAP, ISO 9001
Concentracion, fabricacion, ingenierfa y adminis- 0,5
tracion
Liquidez para operaciones corrientes 11,486
Capacitacion y formacién 0,6
Total antes de la privatizacién 31,136
Después de la privatizacion

Liquidez para operaciones corrientes 2,5
Derechos sobre garantias 1,5
Reembolso de una linea de crédito 1,5
Aportaciones al plan social 0,5
Medidas de creacién de empleo 0,5
(ABM-AfG § 249 h)
Costes de innovacion y comercializacion 1,0
Inversiones hasta finales de 1999 2,5
Ampliacién de capital 1,0
Costes de innovacion 0,5
Contraaval 4,7
Crédito en cuenta corriente 2,5
Total después de la privatizacion 18,700

Total 49,836

(13)

Con arreglo al plan de reestructuracién, se volverd a
alcanzar la rentabilidad en el afio 1999, una vez que el
plan haya sido plenamente ejecutado. El siguiente cua-
dro (%) contiene las cifras clave en relacién con el resta-
blecimiento previsto de la rentabilidad. Las cifras para
1999 se basan en previsiones hechas en el momento de
la privatizacion.

CUADRO B

1997 1998 1999 2000

(real) (real) (previsto) | (previsto)
Volumen de "
negocios [..1(% [...] [...] [...]
Costes de material| [...] [...] [...] [...]
Costes de personal|  [...] [...] [...] [...]
Amortizaciones [...] [...] [...] [...]
Resultado de
explotacion L] L] (-] (-]
Resultado anual -[...] -[...] [...] [...]

(*) Secreto comercial.

(%) El cuadro sélo contiene algunas cifras clave; las distintas columnas

no estdn completas desde un punto de vista contable.

(14)

(16)

El aumento previsto del volumen de negocios se refleja
en los libros de pedidos de ETM. La empresa se ha visto
beneficiada tanto por la entrada de pedidos en el resto
del grupo PKA como por el aumento de la demanda de
los productos del grupo a escala mundial. Como conse-
cuencia de ello, los pedidos de ETM se sitGan por
encima de la media, en comparaciéon con los pedidos
recibidos por las empresas alemanas que operan en el
mismo sector. Los datos provisionales para 1999 confir-
man que el restablecimiento de la rentabilidad se estd
produciendo conforme a lo previsto. Las previsiones
para el afio 2000 confirman esta evolucion positiva,
razén por la cual fueron incluidas en el cuadro a pesar
de que la reestructuracién concluird en 1999.

D.

En el momento de la privatizacién, las ayudas estatales
que Alemania notific6 a la Comision ascendian a 41,336
millones de marcos alemanes. Se trata de las medidas
siguientes:

CUADRO C
(en millones de marcos alemanes)
Partida Medida
1. Préstamos del THA/BvS entre 1993 y 17,442
1995 [29,142 millones de marcos ale-
manes menos 11,7 millones proceden-
tes de la venta de un solar en
1995 (1]
2. Préstamos del BvS de 1996 y 1997 12,200
3. Subvenciones a la inversién en 1996 0,523
y 1997
4. Primas a la inversién 0,442
5. Subvenciones para investigacién y 0,529
desarrollo
6. Subvenciones del BvS con motivo de 9,500
la privatizacién y venta de ETM al
grupo PKA (10 millones de marcos
alemanes menos una subvencién de
0,5 millones para medidas de creaciéon
de empleo)
7. Subvenciones del BvS, con motivo de 0,500
la privatizacién y venta de ETM al
grupo PKA, destinadas a medidas de
creacién de empleo
8. Fondo Social Europeo 0,200
Total de fondos publicos 41,336

(") Alemania sefiala que la venta del solar por parte de ETM no contenia
elementos de ayuda.

La eleccién del grupo PKA como inversor se produjo a
raiz de una licitacién abierta e incondicional, que fue
adjudicada al mejor postor. Por tanto, no es necesario
seguir investigando otros elementos de ayuda en el
marco de la privatizacion.
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(17)  La contribucion del inversor asciende a 8,5 millones de F.

(18)

(19)

marcos alemanes y se desglosa de la manera siguiente:

CUADRO D (en millones marcos alemanes)
Medida
Subvencion 1,0
Responsabilidad sobre linea de crédito en cuenta 25
corriente
Contraaval 4,7
Contribucién a los costes de innovacién 0,3
Total de fondos privados 8,5

ETM opera en el mercado de disefio y fabricaciéon de
instalaciones industriales de eliminacién de polvo y
gases de combustion. El mercado geogrifico de referen-
cia tiene un alcance mundial. [...]. El mercado de pro-
ductos de referencia es un mercado en expansion, aun-
que en algunas zonas geograficas el crecimiento ya no
es tan rapido como a finales de los afios ochenta y prin-
cipios de los noventa. No obstante, los pronésticos del
mercado siguen siendo positivos gracias a la creciente
importancia del ahorro energético y a la concienciacion
acerca de la necesidad de proteger el medio ambiente a
escala mundial, tal y como lo demuestra el niimero cada
vez mayor de disposiciones sobre proteccién medioam-
biental. En la Unién Europea se espera un crecimiento
en los mercado de Espafia, Italia y Grecia. Segiin la
informacién facilitada por Alemania, se espera un creci-
miento adicional en Europa Central y Oriental, drea en
la que se estd produciendo un acercamiento a las nor-
mas vigentes en la Comunidad.

El mercado de instalaciones industriales de eliminacién
de polvo y gases de combustion forma parte de otro
mercado superior, el de las tecnologias medioambienta-
les, en el que también ejerce sus actividades el grupo
PKA, sobre todo en aquellos segmentos en que se utiliza
la pirdlisis. En comparacién con otros procedimientos,
la pirélisis destinada a la recuperacién de sustancias soli-
das y gaseosas permite disminuir los problemas de alma-
cenamiento de residuos mediante una reduccién del
volumen de vertidos y evita problemas en caso de com-
bustién. Este procedimiento contribuye a una reducciéon
de las emisiones de CO,; al mismo tiempo, el gas libe-
rado en el procedimiento puede destinarse a la genera-
cién de energia. El producto sélido resultante de la piré-
lisis puede emplearse para fines de filtracién y utilizarse,
en forma gaseosa, en la industria energética o como
residuo solido en el sector de la construccion. En las ins-
talaciones disefladas por el grupo PKA se utilizan filtros
de ETM. Segun la informacién de que dispone la Comi-
sién, ni estos mercados ni el mercado general de las tec-
nologias medioambientales adolecen de un exceso de
capacidades (7).

() Por cuanto se refiere al mercado de las tecnologias ambientales en

general, véase el Panorama de la industria de la UE 1997, capitulo
19; el Gnico mercado en el que se prevé un retroceso es el mercado
del tratamiento de disolventes quimicos.

(20)

(21)

(22)

El procedimiento establecido en el apartado 2 del arti-
culo 88 del Tratado CE se incoé a raiz de las ayudas
concedidas a SKET SMM y a sus filiales. ETM fue
incluida en el procedimiento porque se habia previsto
ceder las participaciones de ETM a SKET SMM, si bien
nunca se materializ6 juridicamente tal cesién. En el caso
de ETM, el problema principal en el momento de la
incoacién del procedimiento radicaba en que no se dis-
ponfa de informacién suficiente sobre la reestructura-
cién. Tras la privatizacion de ETM en enero de 1998, se
detectaron diversos problemas en relacién con el plan
de reestructuracién presentado en su dia. La aportacion
propia del inversor parecia escasa y no estaba claro cuél
era el importe total de las ayudas. Estas dudas pudieron
despejarse gracias a la informacién presentada ulterior-
mente.

Il. EVALUACION DE LAS MEDIDAS

Diversas medidas recogidas en el cuadro A entran, por
las razones que se exponen a continuacion, en el dmbito
de aplicacién del apartado 1 del articulo 87 del Tratado
CE. ETM opera en un mercado de productos que tam-
bién existe en otros Estados miembros, por lo que se
ven afectados los intercambios comerciales entre Estados
miembros. Las medidas financieras publicas en favor de
empresas en crisis son, en general, constitutivas de ayu-
da, dado que es muy improbable que tales empresas
recibieran ayudas financieras procedentes del sector pri-
vado. Las ayudas en tanto tales amenzazan con falsear la
competencia. Por ello, las ayudas en favor de ETM que
se citan a continuacion (8) constituyen ayudas segtin lo
dispuesto en el apartado 1 del articulo 87 del Tratado
CE y son incompatibles con el mercado comdn, a no ser
que sea aplicable alguna de las excepciones previstas en
el Tratado CE.

La ayuda correspondiente a la primera partida del cua-
dro C, por importe de 17,442 millones de marcos ale-
manes, fue concedida en 1996 y se ajusta a las condicio-
nes establecidas en el correspondiente régimen de ayu-
das del Treuhand (°). La renuncia ulterior al reembolso
de los préstamos no constituye una ayuda adicional,
puesto que los préstamos y las garantias otorgados en el
curso del régimen de ayudas del Treuhand iban destina-
dos a empresas con dificultades particulares y en su
momento ya era previsible que las empresas no estarian
en condiciones de reembolsarlos. Se parti6 de que la
intensidad de ayuda en estos casos podia alcanzar el

(%) Véase el considerando 22.

(°) Respecto de la ayuda concedida hasta el 31 de diciembre de 1994,
véase las Decisiones de la Comision sobre las actividades del Treu-
handanstalt en los asuntos NN 108/91 y E 15/92. En cuanto a la
ayuda concedida en 1995, véase también la Decision de la Comi-
sién en el asunto N 768/94.
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(23)

(24)

(25)

(26)

(%)

(11

100 %. En el caso de la séptima partida del cuadro C no
se trata de ayudas (19). La octava partida del cuadro C no
constituye una ayuda puesto que no se desembolsaron
recursos estatales. La prima a la inversién por valor de
442 000 marcos alemanes ('!) (cuarta partida) se basa
en un régimen de ayudas regionales que la Comisién
autorizé en un momento anterior y que, por tanto, no
necesita ser nuevamente evaluado. Por consiguiente, la
presente Decision ha de basarse en prestaciones por
importe de 22,752 millones de marcos alemanes.

Las ayudas que entran en el dmbito de aplicacién del
apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE pueden aco-
gerse a alguna de las excepciones establecidas en los
apartados 2 y 3 del mismo articulo. La tnica base para
eximir las ayudas de reestructuraciéon concedidas a una
empresa en crisis como ETM es la letra ¢) del apartado
3 del articulo 87. Ahora bien, esta disposicion de excep-
cién sélo es aplicable si la ayuda se ajusta a los criterios
establecidos en las Directrices comunitarias sobre ayudas
de Estado de salvamento y de reestructuraciéon de
empresas en crisis (en lo sucesivo denominados «as
Directrices») (12).

No son aplicables a las ayudas estatales en cuestion las
citadas Directrices en su version de 1999 (13), puesto
que no han vuelto a concederse ayudas desde la publica-
cién de las nuevas Directrices.

La Comisién estima que las ayudas de salvamento y
reestructuraciéon pueden contribuir a impulsar el desa-
rrollo de determinadas actividades econdmicas sin alte-
rar las condiciones de los intercambios en forma contra-
ria al interés comin, siempre y cuando se cumplan los
requisitos establecidos en el capitulo 3 de las Directrices.
En tales condiciones, las ayudas de este tipo pueden ser
autorizadas. Si las empresas que han de ser salvadas o
reestructuradas se encuentran en regiones asistidas, la
Comisién toma en consideracion esta circunstancia, con-
fome a las letras a) y ¢) del apartado 3 del articulo 88 y
a las consideraciones de politica general descritas en el
punto 3.2.3 de las Directrices.

Solamente se cumplen los criterios establecidos en las
Directrices si el plan de reestructuracion de que se trate
restablece la viabilidad a largo plazo de la empresa en

En el asunto NN 117/92, las ayudas financieras destinadas a medi-
das medioambientales con las que, al mismo tiempo, se pretendia
crear puestos de trabajo no fueron consideradas por la Comision
ayudas conforme al apartado 1 del articulo 87 del Tratado CE.

Ley de primas a la inversién. Las medidas con arreglo a esta Ley
se consideran ayudas regionales a la inversion a tenor del apartado
1 del articulo 87 del Tratado CE y fueron autorizadas por la Comi-
sién sobre la base de la excepcion establecida en la letra a) del
apartado 3 del articulo 87 del Tratado CE (régimen de ayudas
autorizado N 494/A[95).

DO C 368 de 23.12. 1994.

Véase el capitulo 7 de las Directrices (DO C 288 de 9.10.1999, p.
2).

(28)

(29)

crisis en un tiempo razonable y partiendo de hipdtesis
realistas.

Como ya se ha sefialado, ETM es una empresa en cri-
sis (*4), por lo que puede optar a ayudas de reestructura-
cién.

Los problemas a los que ETM tuvo que hacer frente y
las medidas necesarias para solventarlos se han descrito
anteriormente (°). Las medidas adoptadas antes de la
privatizacion se refieren a una parte de estos problemas,
y las adoptadas después de la privatizacion, a los proble-
mas restantes, incluida la integracién en la empresa
matriz. El rendimiento econémico de ETM se corres-
ponde con los objetivos fijados en el momento de la pri-
vatizacién. Los compromisos del inversor ya han tenido
un efecto sobre la entrada de pedidos de ETM, que a
finales de enero de 1999 recibié encargos por valor de
7,8 millones de marcos alemanes, cifra muy superior a
la media del sector. Para el afio 2000, ETM ha recibido
un pedido para un instalacién de pirdlisis en Chile, que
viene a sumarse a otros pedidos por importe de entre 6
y 8 millones de marcos alemanes. Por consiguiente, el
restablecimiento de la viabilidad en un plazo razonable
se presenta como una posibilidad realista, de modo que
la empresa se ajusta a este criterio.

Otra condicién que deben cumplir las ayudas de rees-
tructuracién conforme a las Directrices es la de no dar
lugar a un falseamiento indebido de la competencia.

Con arreglo a las Directrices, el beneficiario de la ayuda
tiene que reducir definitivamente sus capacidades pro-
ductivas si el mercado de referencia adolece de un
exceso de capacidad estructural. Si no hay tal exceso de
capacidad estructural, el beneficiario no necesita reducir
sus capacidades productivas, pero por regla general tam-
poco puede incrementarlas mientras dure la reestructu-
racion.

Como se ha sefialado anteriormente (1) y segin la infor-
macién que obra en poder de la Comisién, no hay un
exceso de capacidad estructural en el mercado de refe-
rencia, es decir, en el mercado de las tecnologias
medioambientales en el que también se inscribe la pro-
duccién de instalaciones de eliminacién de polvo y gases
de combustién. Este mercado nuevo parece constituir,
efectivamente, un mercado en expansion. Por esta razén,
no es necesario que ETM reduzca definitivamente sus
capacidades productivas. Por otra parte, desde 1990 la
empresa ha abandonado una parte de sus capacidades
productivas.

Como, ademds, ya hace tiempo que se desembolsé la
mayor parte de las ayudas, la empresa privatizada no
podra utilizarlas en el futuro para actuar de forma agre-
siva. Del mismo modo, es reducido el riesgo de que se

("% Véase el considerando 10.
() Véase el considerando 10.
(%) Véase el considerando 18.
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(35)

(37)

(38)

haga un uso abusivo de las ayudas por un importe apro-
ximado de 10 millones de marcos alemanes concedidas
con motivo de la privatizacién, dado que éstas estin
vinculadas a unos fines muy determinados que se men-
cionan en el cuadro A. Por tanto, no se ha producido
un falseamiento indebido de la competencia.

La Comisién no tiene conocimiento de la existencia de
un exceso de capacidades ni en el mercado especifico en
que opera el beneficiario, ETM, ni en los mercados en
que ejercen sus actividades los demds miembros del
grupo PKA.

Por estas razones y habida cuenta de que ETM es una
PYME y no cuenta con una elevada cuota de mercado,
la Comision llega a la conclusién de que las ayudas en
favor de ETM no daran lugar a un falseamiento indebido
de la competencia.

D.

Otro condicién que han de cumplir las ayudas de rees-
tructuracién con arreglo a las Directrices es que el
importe y la intensidad de la ayuda deben limitarse a lo
estrictamente necesario para llevar a cabo la reestructu-
racién y guardar proporcién con las ventajas que se
espere obtener desde el punto de vista de la Comunidad.
Por lo demds, se espera que el inversor contribuya signi-
ficativamente con sus propios recursos a la reestructura-
cion.

Los costes de reestructuracién ascienden a un total de
49,836 millones de marcos alemanes. Como ya se ha
sefialado, este importe constituye el minimo necesario
para llevar a cabo la reestructuracion. En torno a 17,442
millones de marcos alemanes estdn cubiertos por el régi-
men de ayudas del Treuhand y no se tienen en cuenta a
la hora de evaluar la proporcionalidad. De los 32,394
millones restantes, 8,5 millones —es decir, en torno al
26 %— son financiados por el inversor, lo cual repre-
senta una contribucion significativa.

Por lo tanto, la Comisién concluye que han sido despe-
jadas las dudas que formulé con motivo de la incoacién
del procedimiento y que se cumple el criterio de la pro-
porcionalidad de la ayuda.

E.

Otra condicién establecida en las Directrices es que el
plan de reestructuracion presentado y aprobado por la
Comisién debe aplicarse integramente y que han de
cumplirse todas las obligaciones fijadas en la decision de
la Comisién. De no ser asi y salvo que se modifique la
decisién original a raiz de una nueva notificacion del
Estado miembro, la Comisién adoptard las medidas
oportunas para exigir el reembolso de la ayuda. La rees-
tructuracién de ETM estd practicamente culminada y
Alemania se ha comprometido, por lo demds, a adoptar
todas las medidas posibles para garantizar que se aplique
el plan. Por esta razén, la Comisién llega a la conclusion

de que también se cumple este requisito de las Direc-
trices.

IV. CONCLUSIONES

(39) La Comisién comprueba que Alemania concedié las
ayudas en cuestion infringiendo lo dispuesto en el apar-
tado 3 del articulo 88 del Tratado CE. No obstante, las
ayudas son compatibles con el mercado comin, con-
forme a la exposicién hecha por la Comisién ('7), por
cuanto se ajustan a lo establecido en las Directrices
sobre ayudas de reestructuracién. La Comisién ha tenido
en cuenta, asimismo, que ETM estd situada en una
region asistida a tenor de la letra a) del apartado del arti-
culo 87 del Tratado CE.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

Las ayudas que Alemania concedié a Entstaubungstechnik Mag-
deburg GmbH (ETM») y que son objeto de la presente Deci-
sion ascienden a 22,752 millones de marcos alemanes y son
compatibles con el mercado comtn en virtud de la letra c) del
apartado 3 del articulo 87 del Tratado CE y de la letra c) del
apartado 3 del articulo 61 del Acuerdo EEE. Las medidas abar-
can:

a) una subvension del Bundesanstalt fiir vereinigungsbedingte
Sonderaufgaben (BvS) concedida en el momento de la pri-
vatizacion (9,5 millones de marcos alemanes);

b) préstamos del BvS de los afios 1996 y 1997 (12,2 millones
de marcos alemanes);

¢) una subvenciéon de investigacién y desarrollo del BvS
(529 000 marcos alemanes);

d) subvenciones a la inversién de los afios 1996 y 1997
(523 000 marcos alemanes).
Articulo 2

Alemania presentard un informe anual sobre la aplicacion del
plan de reestructuracién.

Articulo 3

El destinatario de la presente Decision serd la Reptiblica Federal
de Alemania.

Hecho en Bruselas, el 22 de diciembre de 1999.

Por la Comisidn
Mario MONTI

Miembro de la Comisién

(") Véanse los considerandos 21 y 22.
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