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(Actos no legislativos)

DECISIONES

DECISION DE LA COMISION
de 26 de enero de 2010

relativa a la ayuda estatal C 56/07 (ex E 15/05) concedida por Francia a La Poste
[notificada con el niimero C(2010) 133]

(El texto en lengua francesa es el tinico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2010/605/UE)

LA COMISION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea (}) y,
en particular, su articulo 108, apartado 2, pérrafo primero,

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Econdémico Europeo y, en
particular, su articulo 62, apartado 1, letra a),

Después de haber emplazado a los interesados para que presen-
taran sus observaciones, de conformidad con los citados articu-
los (%),

Considerando lo siguiente:

1. PROCEDIMIENTO

(1)  El 21 de diciembre de 2005, la Comisién aprobd la
transferencia de las actividades bancarias y financieras
de La Poste a su filial, La Banque Postale (*). En su deci-
sién, la Comisién destac que la cuestion de la garantia
ilimitada del Estado en favor de La Poste serfa objeto de
un procedimiento separado.

(2)  El 21 de febrero de 2006, de conformidad con lo dis-
puesto en el articulo 17 del Reglamento (CE)
n°® 659/1999 del Consejo () por el que se establecen
disposiciones de aplicacion del articulo 108 del Tratado
de Funcionamiento de la Unién Europea (en lo sucesivo
denominado «el Reglamento de procedimiento»), la Co-
misién comunicé a las autoridades francesas sus conclu-
siones preliminares en cuanto a la existencia de una
garantia ilimitada del Estado derivada del estatuto de La
Poste y que constituirfa una ayuda estatal en el sentido
del articulo 107, apartado 1, del TFUE, y las invit6 a
presentar sus observaciones. Como esta supuesta garantia

ilimitada del Estado estaba en vigor antes del 1 de enero
de 1958, la Comisién aplicé las normas de procedi-
miento relativas a las ayudas existentes, de conformidad
con el articulo 1, letra b), del citado Reglamento de
procedimiento (%).

La Comision recibi6 la respuesta de las autoridades fran-
cesas el 24 de abril de 2006.

El 4 de octubre de 2006, de conformidad con lo dis-
puesto en el articulo 18 del Reglamento de procedi-
miento, la Comisién invité a Francia a suprimir, a mds
tardar el 31 de diciembre de 2008, la garantia de que se
beneficia La Poste para todos sus compromisos en virtud
de su estatuto.

El 6 de diciembre de 2006, la Comisién recibié una nota
de las autoridades francesas en la que impugnaban las
conclusiones presentadas por la Comisién en su carta de
4 de octubre de 2006.

A raiz de una reunién con los servicios de la Comision
responsables de la competencia (en lo sucesivo denomi-
nados «a DG de Competencia»), mediante carta de 16 de
enero de 2007, las autoridades francesas presentaron a la
Comisién un proyecto de modificacion del Decreto-Ley
n° 80-539, de 16 de julio de 1980, relativo a las multas
coercitivas impuestas en materia administrativa y a la
ejecucion de sentencias por las personas juridicas de De-
recho publico (°) (en lo sucesivo denominado «a Ley de
16 de julio de 1980»), a saber, el Decreto n® 81-501, de
12 de mayo de 1981 (’) (en lo sucesivo denominado «el
Decreto de 12 de mayo de 1981»).
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(7)  Tras una peticién de aclaraciones por parte de la Comi- Ministros de 29 de julio de 2009 habia adoptado un

(10)

(11)

(12)

(14)

sion, las autoridades francesas enviaron una nota, que se
recibié el 1 de febrero de 2007, explicando cudl serfa la
situacion de los acreedores de La Poste en caso de que
esta se encontrara en dificultades financieras.

Mediante una nota de 19 de marzo de 2007, las autori-
dades francesas presentaron una propuesta adicional con-
sistente en comprometerse, conjuntamente con La Poste,
a mencionar la ausencia de garantia en todos los con-
tratos de financiaciéon y prospectos de emision de La
Poste.

Por carta de 29 de noviembre de 2007, la Comisién
informé a Francia de su decisién de incoar el procedi-
miento previsto en el articulo 108, apartado 2, del TFUE
con respecto a la medida notificada (en lo sucesivo, «la
decision de incoar el procedimiento»).

La decision de incoar el procedimiento se publicé en el
Diario Oficial de la Unién Europea (%). La Comisién invitd a
los interesados a presentar sus observaciones sobre la
medida en cuestion.

La Comisién no recibié observaciones al respecto por
parte de los interesados.

La Comision recibi6 las observaciones de Francia por
carta de 23 de enero de 2008.

La Comisién publicé en el sitio Internet de la DG de
Competencia un concurso relativo a la realizacion de
un estudio sobre la garantia ilimitada de la Reptblica
Francesa a La Poste. Se recibieron cuatro ofertas antes
de la fecha limite de 21 de abril de 2008. El estudio se
encargd a la Sra. Sophie Nicinski, profesora agregada de
Derecho publico, doctora en Derecho y autora de publi-
caciones sobre el tema de la garantia del Estado a orga-
nismos ptiblicos industriales y comerciales. La experta (en
lo sucesivo denominada «a experta de la Comision)
entregd su informe el 17 de noviembre de 2008.

Tras la publicacién en la prensa de informacién relativa a
la adopcién por el Gobierno francés de un proyecto de
ley que ratificaba el cambio de estatuto de La Poste, la
Comisién pregunt6 a Francia el 20 de julio de 2009 si
aceptarfa asumir un compromiso en cuanto a la trans-
formacién de La Poste en sociedad an6énima sujeta a los
procedimientos de recuperacién y liquidacién judiciales
de Derecho comtin. En la misma carta, la Comisién pre-
sent6 a las autoridades francesas el informe de su experta.

Mediante una nota transmitida el 31 de julio de 2009,
Francia informé a la Comisiéon de que el Consejo de

(16)

17)

(18)

(19)

(20)

proyecto de ley relativo a La Poste y a las actividades
postales, fijando la fecha de transformacién de La Poste
en sociedad anénima a 1 de enero de 2010. Las autori-
dades francesas indicaron por otra parte que enviarfan
sus observaciones sobre el informe de la experta de la
Comision.

Tras dos recordatorios de la Comision con fecha de 9 de
septiembre y 6 de octubre de 2009, Francia presento,
mediante una nota transmitida el 27 de octubre de 2009,
sus comentarios sobre el informe de la experta de la
Comisién y transmitié un dictamen del Sr. Guy Carca-
sonne, profesor agregado de la Facultad de Derecho (en
lo sucesivo denominado «el experto de las autoridades
francesas»).

El 11 de diciembre de 2009 se present6 una enmienda al
proyecto de ley relativo a La Poste y a las actividades
postales, que traslad6 la fecha de transformacion de La
Poste en sociedad anénima al mes de marzo de 2010.

2. DESCRIPCION DE LA MEDIDA

La Ley francesa n° 90-568, de 2 de julio de 1990, rela-
tiva a la organizacion del servicio pablico de correos y a
France Télécom (°) (en lo sucesivo denominada «la Ley de
2 de julio de 1990») transformé la antigua Direccion
General de Correos y Telecomunicaciones en dos perso-
nas juridicas de Derecho publico: La Poste y France Té-
lécom.

Algunas personas juridicas de Derecho publico no fueron
calificadas por la Ley como organismos publicos de ca-
rdcter administrativo (EPA por sus siglas en francés) ni
como organismos ptiblicos de cardcter industrial y co-
mercial (EPIC por sus siglas en francés) (1°). Tal es el
caso de La Poste. En su sentencia de 18 de enero de
2001 (Sala Segunda de lo Civil) ('), el Tribunal de Casa-
cién admitié el principio segin el cual La Poste se asimila
a un EPIC ('?). Las consecuencias juridicas del estatuto de
La Poste son las siguientes:

2.1. NO APLICACION A LA POSTE DE LOS PROCEDIMIEN-
TOS DE INSOLVENCIA Y QUIEBRA

El articulo 1 de la Ley de 2 de julio de 1990 califica a La
Poste de persona juridica de Derecho publico. Ahora
bien, en Francia, las personas juridicas de Derecho pi-
blico no estdn sujetas a los procedimientos de recupera-
cién y liquidacion judicial del Derecho comdin.
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(21) La no aplicacién de los procedimientos de insolvencia y efecto al expirar estos plazos (1), el representante del

(22)

(23)

(24)

quiebra a las personas juridicas de Derecho ptiblico se
deriva del principio general de inembargabilidad de los
bienes de las personas juridicas de Derecho publico re-
conocido por la jurisprudencia francesa desde finales del
siglo XIX y, en particular, por el Tribunal de
Casacion (13).

Ademds, el articulo 2 de la Ley n® 85-98, de 25 de enero
de 1985, relativa a la recuperacion y liquidacién judicial
de las empresas ('*) (en lo sucesivo denominada «a Ley
de 25 de enero de 1985»), que define el dmbito de
aplicacion de los procedimientos de recuperacion y liqui-
dacién judicial de Derecho comin en Francia, convertido
en el articulo L 620-2 del Cédigo de Comercio, dispone
que: «La recuperacion y liquidacién judiciales son aplica-
bles a todos los comerciantes, a todas las personas regis-
tradas en el registro profesional, a todos los agricultores y
a todas las personas juridicas de Derecho privado». De la
lectura de este articulo, asi como de la interpretacion
hecha del mismo por la jurisprudencia francesa (°), se
desprende que los procedimientos colectivos de Derecho
comdn no se aplican a las personas juridicas de Derecho

publico.

2.2. APLICABILIDAD A LA POSTE DE LA LEY DE 16 DE
JULIO DE 1980 Y DEL PRINCIPIO DE RESPONSABILIDAD
SUBSIDIARIA DEL ESTADO POR LAS DEUDAS DE LAS
PERSONAS ]URfDICAS DE DERECHO PUBLICO

La Ley de 16 de julio de 1980 es aplicable a La Poste,
calificada de persona juridica de Derecho publico por la
Ley de 2 de julio de 1990.

El articulo 1, apartado II, de la Ley de 16 de julio de
1980 dispone que: «cuando una decision judicial firme
condene a una entidad local o a un organismo publico al
pago de una cantidad cuyo importe se fije en la propia
decision, deberd concederse una autorizacion de pago o
emitirse una orden de pago por dicho importe en el
plazo de dos meses a partir de la notificacion de la
decision judicial. En caso de no autorizarse el pago o
de no emitirse la orden de pago en este plazo, el repre-
sentante del Estado en el departamento o la autoridad de
tutela procederd a la autorizacién de pago de oficio. En
caso de insuficiencia de créditos, el representante del
Estado en el departamento o la autoridad de tutela en-
viard a la entidad o al organismo un requerimiento para
que cree los recursos necesarios; si el 6rgano decisorio de
la entidad o del organismo no libera o crea estos recur-
sos, el representante del Estado en el departamento o la
autoridad de tutela velard por ello y procedera, en su
caso, a la autorizacién de pago de oficio».

El articulo 3-1, parrafo 4, del Decreto de 12 de mayo de
1981 dispone que «cuando el requerimiento quede sin

(26)

(29)

Estado o la autoridad encargada de la tutela procederd
a la consignacién del gasto en el presupuesto de la en-
tidad o el organismo publico deudor. Liberard, en su
caso, los recursos necesarios bien reduciendo créditos
destinados a otros gastos que estén todavia sin utilizar,
bien aumentando los recursos». Por altimo, el articulo 3-
1, parrafo 5, de dicho Decreto establece que «si, en el
plazo de ocho dias tras la notificacién de la consignaciéon
del crédito, la entidad local o el organismo publico no ha
autorizado el pago de la suma debida, el representante
del Estado o la autoridad encargada de la tutela lo hard
de oficio en el plazo de un mes».

El citado Decreto de 12 de mayo de 1981 fue derogado
y sustituido por el Decreto n® 2008-479 de 20 de mayo
de 2008, relativo a la ejecucion de las condenas pecu-
niarias dictadas contra entidades publicas. Sin embargo,
el articulo 10 del nuevo Decreto recoge los términos de
los pérrafos 4 y 5 del articulo 3-1 del Decreto de 12 de
mayo de 1981 (V). Por tanto, no modifica esencialmente
la medida.

Por otra parte, la circular de 16 de octubre de 1989 (1%
prevé que «en caso de insuficiencia o ausencia de crédi-
tos, situacion contemplada en el articulo 1, n° II, se-
gundo pdrrafo, de la Ley de 16 de julio de 1980, el
ordenador estard asimismo obligado, antes de la expira-
cién del plazo de cuatro meses, a informar al acreedor
por carta certificada con acuse de recibo, precisando el
importe de la suma que serd objeto de autorizacién pos-
teriormente. Esta autorizacion afectard bien a la totalidad
de la suma debida en caso de ausencia total de créditos, o
bien al saldo en caso de insuficiencia de créditos».

Del conjunto de estas disposiciones se desprende que la
Ley de 16 de julio de 1980 y sus normas de aplicacién
estdn dnicamente destinadas a ejecutar las decisiones ju-
diciales definitivas que condenen al pago de una cantidad
al Estado, a una entidad local o a un organismo ptblico.
No fijan ningtin procedimiento de recuperacién y liqui-
daci6n judicial.

Por otra parte, la Ley de 16 de julio de 1980 y sus
normas de aplicacién designan expresamente al Estado
como autoridad competente para el cobro de las deudas
de los organismos publicos. El Estado dispone de prerro-
gativas importantes: por una parte, la autorizacién de
pago de oficio y, por otra, la creacién de recursos sufi-
cientes. Esto conduce a examinar en qué medida pueden
asimilarse a una forma de garantia las posibilidades de
indemnizacion abiertas a los acreedores por la existencia
de la responsabilidad del Estado en caso de impago de La
Poste.
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Ademds de los dos elementos anteriores (no aplicacion
de los procedimientos de insolvencia y aplicacion de la
Ley de 16 de julio de 1980), en su decisién de incoacién
la Comision destac6 que las normas aplicables a algunos
EPIC también podrian aplicarse a La Poste:

2.3. TRANSFERENCIA DE LAS OBLIGACIONES DE UN EPIC
DISUELTO A OTRO ORGANISMO PUBLICO O AL ESTADO

La instruccién de codificaciéon N° 02-060-M95, de 18 de
julio de 2002, sobre la normativa financiera y contable
de los organismos ptiblicos nacionales de cardcter indus-
trial y comercial (%) (en lo sucesivo denominada «la ins-
truccién de codificacién») establece que pueden presen-
tarse dos hipétesis en caso de cierre de un EPIC que
disponga de un contable publico:

— un nuevo organismo ptiblico sustituye al antiguo
EPIC y recoge los bienes, derechos y obligaciones
de este, o

— un texto declara la disolucién del organismo publico;
en este caso, «el texto por el que se acuerde la diso-
lucién del organismo podrd designar al destinatario
del saldo de liquidacién, que generalmente es el Es-
tado» (29).

La Guia de organizacién financiera sobre la creacion,
transformacién y supresién de organismos publicos na-
cionales y agrupaciones de interés publico, de 14 de
noviembre de 2006 (en lo sucesivo denominada «a
Guia de organizacion financiera»), disponible en el sitio
Internet del Ministerio de Hacienda, precisa lo
siguiente (2!): «El texto por el que se suprime el orga-
nismo debe establecer explicitamente la transferencia de
los derechos, bienes y obligaciones del organismo supri-
mido a la estructura que recogerd su actividad o su pa-
trimonio (es decir, un organismo publico o el Estado)...
Més generalmente, debe establecerse que el nuevo orga-
nismo sustituya a las personas juridicas cuya actividad
recoge en los derechos y obligaciones resultantes de los
contratos firmados para el cumplimiento de las misiones
que se le asignen».

Si bien las disposiciones de la instruccién de codificaciéon
y de la Guia de organizacion financiera solo se aplican a
los EPIC que dispongan de un contable ptiblico, algunos
elementos indican que, en caso de cierre, las deudas de
los EPIC que no disponen del mismo también serfan
transferidas al Estado o a otro organismo publico.

Asi, Charbonnages de France publicé en las notas de sus
cuentas financieras de 31 de diciembre de 2000 que
todos los derechos y obligaciones de un EPIC deben,

(35)

(36)

(37)

(38)

en caso de cierre, transferirse a otra entidad juridica de
Derecho publico o al propio Gobierno francés, y los
términos y condiciones de tal transferencia deben preci-
sarse en la ley adoptada para cerrar el EPIC en cuestion.
Esta afirmaci6n no se limita a los EPIC que dispongan de
un contable ptblico; por otra parte, Charbonnages de
France es un EPIC que no dispone de contable pablico.

Por otra parte, segin algunas agencias de calificacion, en
caso de disolucion de la ERAP (*?), aunque sea asimismo
un EPIC que no dispone de contable publico, el saldo de
su deuda y sus activos se transferirfan también al Estado.
Segtin Fitch (%), «como EPIC, la ERAP no estd sujeta a los
procedimientos de liquidacién. Solo puede ser disuelta
mediante un procedimiento legislativo y, en este caso,
el saldo de su deuda y sus activos revertirdn al Estado».
Segiin Moody’s (%%, «a ERAP no puede ser objeto de
reestructuraciones impuestas por el tribunal de procedi-
mientos de liquidacién judicial. Asi pues, en caso de
disolucién de la sociedad, sus activos y pasivos se trans-
ferirfan a la autoridad responsable de su creacidn, es
decir, al propio Estado».

Habida cuenta de estos elementos, y a pesar de que La
Poste no dispone de un contable ptiblico (*°), procede
examinar si, en la hipdtesis de una liquidacién, el prin-
cipio de transferencia de las deudas al Estado o a otra
entidad juridica de Derecho publico es aplicable a La
Poste habida cuenta de su asimilacién a un EPIC. Por
tanto, el acreedor tendria la garantia de no perder su
crédito y podria contentarse con un tipo de interés me-
nor o conceder condiciones y plazos de pago mas favo-
rables que a falta de tal garantia. Tal transferencia tendrfa
por tanto los mismos efectos que una garantia.

2.4. ACCESO DIRECTO A LAS CUENTAS DEL TESORO

También segtn Fitch (*%), «la liquidez de la ERAP estd
garantizada por su acceso inmediato a las cuentas de
anticipos del Tesoro». Como la ERAP es un EPIC, procede
examinar el acceso que también podria tener La Poste a
las cuentas de anticipos del Tesoro.

3. OBSERVACIONES Y PROPUESTAS DE LAS AUTORI-
DADES FRANCESAS

Tras la decision de incoacién, las autoridades francesas
comunicaron sus observaciones y sus propuestas a la
Comision mediante carta de 23 de enero de 2008. Esta
carta completa las observaciones y propuestas desarrolla-
das en cartas anteriores de las autoridades francesas (¥) y
resumidas en la decisién de incoacion del procedimiento.
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(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

3.1. OBSERVACIONES DE LAS AUTORIDADES FRANCESAS

Las autoridades francesas impugnan la existencia de una
garantia y la existencia de una ventaja para La Poste.

3.1.1. AUSENCIA DE GARANTIA

Segtin las autoridades francesas, los organismos ptiblicos
no se benefician de una garantia automatica por razén de
su estatuto (A) y el razonamiento de la Comisién en la
decision de incoacién es erréneo (B).

A. Los organismos ptiblicos no se benefician de una
garantia automdtica por razén de su estatuto (*%)

En primer lugar, ningdn texto ni decisién sienta el prin-
cipio de que el Estado garantizard, por principio e inde-
finidamente, las deudas de los EPIC.

En segundo lugar, existe jurisprudencia sobre la ausencia
de garantfas. En particular, en su sentencia relativa a la
Société de I'hotel d’Albe (*), el Consejo de Estado estimd
que la Oficina Nacional de Turismo, dotada de persona-
lidad civil y de autonomia financiera [...] constitufa un
organismo publico, que, por tanto, el Estado no estd
obligado a pagar las deudas contraidas por este orga-
nismo; que asi pues, el Ministerio de Obras Piblicas se
ha negado con razén a dar curso a la solicitud [del
acreedor]>. El mismo razonamiento se siguié por lo
que se refiere a las entidades locales en las dos decisiones
del Consejo de Estado en el asunto Campoloro (*°).

En tercer lugar, la Ley orgdnica de 1 de agosto de 2001
relativa a la legislacion de finanzas (*') (en lo sucesivo
denominada «Ja LOLF») establece que solamente una dis-
posicién de la legislacién de finanzas puede crear una
garantia (3?). Por tanto, segin el experto de las autorida-
des francesas (*%), después de la entrada en vigor de la
LOLF el 1 de enero de 2005, no ha podido concederse
legalmente ninguna garantia implicita. Las deudas con-
traidas por La Poste desde el 1 de enero de 2005 no
se beneficiarfan pues de una garantia implicita. En cuanto
a las deudas contraidas antes del 1 de enero de 2005, el
experto de las autoridades francesas considera que, a falta
de una decisién contenciosa, no puede determinarse si la
caducidad de las garantias implicitas otorgadas antes del
1 de enero de 2005 cuya concesién no se autorizaba
expresamente en una ley de finanzas, podria o no des-
cartarse sobre la base del respeto de los derechos cons-
titucionalmente protegidos de los acreedores.

En cuarto lugar, si los EPIC se beneficiaran de una ga-
rantia del Estado, el cambio de su estatuto requeriria la
instauracion de medidas de proteccién de los derechos de
los acreedores. Ahora bien, nunca se ha creado tal me-
canismo. Por el contrario, en la transformacién el 1 de
enero de 1991 de la Administracion de Correos y Tele-

(46)

(48)

comunicaciones en persona juridica autébnoma (La Poste),
el Estado, mediante Decreto de 31 de diciembre de 1990,
concedi6 una garantfa explicita a las deudas contraidas
anteriormente al 31 de diciembre de 1990 y transferidas
a La Poste. Esto no habria sido necesario si La Poste,
como organismo asimilado a un EPIC, se hubiera bene-
ficiado estatutariamente de una garantia del Estado. Tam-
bién se adoptaron disposiciones legales y reglamentarias
que concedian una garantia del Estado a determinadas
actividades de la ERAP y de la Agence francaise du dé-
veloppement , que son dos EPIC.

Por dltimo, las autoridades francesas citan un articulo (>4)
del Sr. Labetoulle, antiguo Presidente de la Seccién de lo
Contencioso del Consejo de Estado, segtn el cual «no
hay, en Derecho, ninguna automaticidad en la concesion,
el beneficio y la magnitud de esta garantia [una garantia
del Estado que se aplique de pleno derecho a los orga-
nismos publicos del Estado]».

B. El razonamiento de la Comision relativo a la exis-
tencia de una garantia es erréneo (*°)

a) No se garantiza el reembolso de los créditos indi-
viduales

1. La Ley de 16 de julio de 1980 no podria constituir la base
para una garantia

Segtin las autoridades francesas (*%), la Ley de 16 de julio
de 1980 confiere a la autoridad de tutela el poder de
sustituir en sus funciones ejecutivas a la persona a la que
sustituye. A este respecto, la tutela solo puede ejercer las
competencias ejecutivas, que no incluyen la posibilidad
de disponer del presupuesto del Estado. La Ley de 16 de
julio de 1980 no prevé por tanto la obligacién del Estado
de utilizar sus propios recursos.

En apoyo de esta interpretacién, las autoridades francesas
citan los trabajos preparatorios de la Ley de 16 de julio
de 1980. En dichos debates, el Gobierno se opuso a las
enmiendas destinadas a hacer obligatorio para el Estado
el pago de una subvencién excepcional a una entidad
territorial cuyos recursos fueran insuficientes para ejecu-
tar una decisién judicial.

Las autoridades francesas hacen también referencia a ar-
ticulos de doctrina (*) que recuerdan que la expresion
«velard por ello» mencionada en el articulo 1 de la Ley
de 16 de julio de 1980 hace referencia a un poder de
«sustituciény, en el cual «es de principio que quien susti-
tuye disponga de las mismas competencias que el susti-
tuido», encontrdndose la concesiéon de una subvencién
excepcional «fuera del ejercicio de un poder de sustitu-
cién» y por tanto no prevista en la Ley de 16 de julio de
1980.
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del Consejo de Estado de 10 de noviembre de 1999 (*%) y
de 18 de noviembre de 2005 (*%) relativas al asunto
Campoloro. El Consejo de Estado estim6 que la sustitu-
cién financiera del Estado en el municipio deudor no
figura en la lista de las obligaciones impuestas mediante
la Ley de 16 de julio de 1980. Por otra parte, al inves-
tigar si hay razones para exigir la responsabilidad del
Estado —responsabilidad grave, por otro lado—, el Consejo
de Estado excluye por principio toda forma de responsa-
bilidad «de pleno derecho» y por tanto cualquier forma de
garantia.

2. No puede recurrirse a la responsabilidad objetiva del Estado
tinicamente por razén de la insuficiencia de activos

Por otra parte, las autoridades francesas afirman que las
posibilidades de indemnizacién que se abren mediante la
exigencia de responsabilidad, en condiciones restrictivas,
a los acreedores de los organismos publicos, no pueden
asimilarse a una forma de garantia. La garantia supone
que el garante asume el hecho del garantizado. Si se trata
de asumir una culpa o, en el caso de la responsabilidad
objetiva, las consecuencias de una accién propia, no
puede tratarse de una garantia.

Las autoridades francesas alegan que en cualquier caso,
no puede recurrirse a la responsabilidad del Estado tni-
camente por el motivo de que el prefecto o la autoridad
de tutela no hayan tomado ninguna medida que permita
el reembolso del crédito por razén de la situacién finan-
ciera y patrimonial de la entidad u organismo publico.

En primer lugar, por lo que respecta a la culpa —grave,
por otro lado- la abstencién del prefecto o de la autori-
dad de tutela de ejercer sus competencias cuando nin-
guna medida permitiria el reembolso del crédito por la
entidad o el organismo publico, no podria constituir
culpa.

En cuanto a la responsabilidad objetiva, al menos dos
elementos conducen a descartarla:

— En primer lugar, la responsabilidad de la persona a
quien se solicita la reparacién solo puede generarse si
el hecho (o la abstencion) que se le imputa ha sido la
causa directa del perjuicio. Ahora bien, en caso de
insuficiencia de activos, la causa del perjuicio sufrido

(54)

la autoridad administrativa, sino la insolvencia de la
entidad u organismo piiblico.

— En segundo lugar, la responsabilidad objetiva deriva
del principio de igualdad ante las obligaciones publi-
cas. Ahora bien, segtin las autoridades francesas, en el
caso que nos ocupa es dificil distinguir cémo el per-
juicio sufrido por el acreedor podria traducirse en una
ruptura de la igualdad ante las obligaciones publicas.
Contrariamente al asunto que dio lugar a la jurispru-
dencia Couitéas (*), en el caso que nos ocupa nin-
guna autoridad del Estado decidiria no proceder a la
ejecucion de la sentencia por motivos de interés ge-
neral. En el caso que nos ocupa, la autoridad ptiblica
se enfrentarfa a la imposibilidad practica de adoptar
medidas que permitan ejecutar la decision judicial y
reembolsar a los acreedores, y no a una imposibilidad
decidida por imperativos de interés general. Segin las
autoridades francesas, la responsabilidad por ruptura
de la igualdad ante las obligaciones ptiblicas no puede
derivar nicamente de la constatacién de la insolven-
cia. Por lo que se refiere al argumento presentado por
la Comision en el considerando 59 de su decision de
incoacién, segtin el cual «si el representante del Es-
tado privilegiara el mantenimiento de la continuidad
del servicio publico sobre el derecho del acreedor a
que se reembolse su deuda, no se excluirfa la existen-
cia de responsabilidad objetiva del Estado», las auto-
ridades francesas reconocen que la exigencia de con-
tinuidad del servicio ptblico se impone al represen-
tante del Estado en la ejecucién del procedimiento
establecido mediante la Ley de 16 de julio de 1980.
Sin embargo, seglin las autoridades francesas, incluso
aunque el juez ordenase la indemnizacién del acree-
dor, tal indemnizacién tendria por efecto poner al
acreedor en la situacién en la que se encontraria
con arreglo al Derecho comin, puesto que, en este
dltimo caso, se habria cedido el bien en cuestién y la
masa de acreedores habria percibido el importe co-
rrespondiente. Por tanto, el acreedor no habria obte-
nido ninguna ventaja.

b) [...] (%

1. La no aplicacion a los organismos piblicos del procedi-
miento de recuperacion y liquidacion judicial de Derecho
comiin no excluye la posibilidad de quiebra de un EPIC o
de un procedimiento de quiebra en su contra

Segiin las autoridades francesas, la Comision basa su
andlisis en su Comunicacion de 2000 relativa a las ayu-
das estatales otorgadas en forma de garantia (*!), y mds
concretamente en su punto 2.1.3, que dispone que «La
Comisién considera asimismo constitutivas de ayuda en
forma de garantia las condiciones de crédito mds venta-
josas obtenidas por empresas cuya forma juridica impide
la posibilidad de quiebra u otros procedimientos de in-
solvencia o prevé explicitamente una garantia o cobertura
de pérdidas por parte del Estado».
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(55) Teniendo en cuenta que las normas del Tratado prevale- juridicas de Derecho publico en relacién con los acree-

(58)

cen sobre la Comunicacién de 2000 relativa a las ayudas
estatales otorgadas en forma de garantia, las autoridades
francesas destacan dos elementos que, segtin ellas, privan
de su alcance a dicha Comunicacién en el caso que nos
ocupa:

— la Comunicacién de 2000 hace hincapié en el hecho
de que la posible ayuda se derivarfa de «condiciones
de crédito mds ventajosas» que serfan imputables a la
exclusion de la posibilidad de un procedimiento de
quiebra; ahora bien, la Comisién no ha demostrado la
existencia de tales «condiciones de crédito mas ven-
tajosas»,

— la Comunicaciéon de 2000 contempla el caso en que
el estatuto juridico excluye cualquier tipo de procedi-
miento de quiebra o insolvencia y no un procedi-
miento en particular; ahora bien, la Comisién no ha
demostrado que La Poste no pueda incurrir en quie-
bra, ni que no sea posible ningtin procedimiento de
insolvencia.

Segtin las autoridades francesas, la Ley de 25 de enero de
1985 es solo una ley de procedimiento. El hecho de que
los EPIC no entren en su dmbito de aplicacién no signi-
fica que un EPIC no pueda encontrarse en suspension de
pagos, ni que la Ley prohiba la aplicaciéon de un proce-
dimiento ad hoc de recuperacién, liquidaciéon o quiebra.

2. La aplicacién del «procedimiento» creado por la Ley de
16 de julio de 1980, en vez del procedimiento colectivo
de Derecho comiin, no confiere ninguna ventaja al acreedor

Después de analizar el considerando 68 de la decisién de
incoacién, las autoridades francesas concluyen que la
Comisi6n utiliza dos criterios para evaluar si la aplicacion
de un procedimiento especifico en caso de insolvencia
confiere una ventaja a la entidad sujeta a este procedi-
miento en relacién con las empresas sujetas al Derecho
mercantil:

— un criterio de publicidad: el procedimiento que se
seguirfa en caso de insolvencia de La Poste deberfa
definirse y hacerse publico,

— un criterio de equivalencia: este procedimiento debe-
ria ser el procedimiento de Derecho privado o un
procedimiento que confiera a los acreedores de La
Poste derechos no superiores a aquellos que tendrian
en aplicacion del Derecho mercantil.

Si bien las autoridades francesas impugnan la necesidad
de respetar estos dos criterios (*2), en la medida en que la
Comisién los considera necesarios y suficientes, las auto-
ridades francesas los utilizan para analizar si la aplicacion
de las disposiciones de la Ley de 16 de julio de 1980
confiere una ventaja a los acreedores de las entidades
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dores de las empresas sujetas a los procedimientos colec-
tivos de Derecho comiin.

Por lo que se refiere al criterio de la publicidad, las
autoridades francesas consideran que las agencias de ca-
lificacion establecen correctamente que el procedimiento
creado por la Ley de 16 de julio de 1980 es aplicable en
caso de insolvencia de un EPIC, como atestiguan las
notas de las agencias mencionadas por la Comisién por
lo que se refiere a la ERAP.

Por lo que se refiere al criterio de equivalencia, las auto-
ridades francesas distinguen los casos en que se exige la
continuidad del servicio publico de los casos en que no
se exige.

i) El «procedimiento» creado por la Ley de 16 de julio de
1980 analizado a la luz de la prueba de equivalencia
— sin exigencia de continuidad del servicio publico

Segtin las autoridades francesas, si La Poste no estuviera
en condiciones de reembolsar sus deudas y si no pudiera
exigirse la continuidad del servicio ptiblico, se seguirfa el
procedimiento siguiente: en el caso improbable de una
dificultad financiera probada y antes de llegar a una si-
tuacion de insuficiencia de activos, la empresa entablarfa
negociaciones con sus acreedores en un primer mo-
mento, con el fin de establecer un plan de saneamiento
del pasivo. Posteriormente, si el plan no se considera
satisfactorio o si no permite poner fin a las dificultades
financieras, y a falta de un nuevo acuerdo con los acree-
dores, estos —o algunos de ellos— podrian acudir al juez
competente para obtener la condena del deudor y que se
reconozca su crédito. Entonces se aplicaria el procedi-
miento creado por la Ley de 16 de julio de 1980. Este
procedimiento podria conducir, en su caso, a que la
autoridad de tutela sustituya al ejecutivo de La Poste a
efectos de tomar las decisiones necesarias para el pago de
sus deudas con los recursos del organismo. Si el proce-
dimiento creado por la Ley de 16 de julio de 1980
tropieza con la insuficiencia de activos de La Poste, y si
la autoridad de tutela se encuentra en la imposibilidad
material, a falta de activos que ceder, de crear los recur-
sos necesarios para el pago de la suma debida, finalizard
el procedimiento previsto por la Ley de 16 de julio de
1980.

Asi pues, segin las autoridades francesas, en el supuesto
de que no pueda exigirse la continuidad del servicio
publico, la aplicacion del «procedimiento» creado por la
Ley de 16 de julio de 1980 podria implicar la realizaciéon
del conjunto de los activos de La Poste, pero, en caso de
insuficiencia de activos, este procedimiento no permitirfa
reembolsar al conjunto de acreedores de La Poste. Al
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final del procedimiento los acreedores de una entidad
sujeta a la Ley de 16 de julio de 1980 habrian recupe-
rado globalmente el mismo importe que los acreedores
de una entidad sujeta al Derecho mercantil, es decir el
importe resultante de la realizacién de los activos.

Este procedimiento solo se diferenciaria del procedi-
miento aplicable en Derecho mercantil en dos aspectos:

— la ausencia de tratamiento en masa de los acreedores:
contrariamente al procedimiento de Derecho privado
en el que los créditos se tratan en masa y los acree-
dores son indemnizados en orden de privilegio de-
creciente y a prorrata de las sumas disponibles, el
procedimiento creado por la Ley de 16 de julio de
1980 se distingue por el hecho de que solamente la
accion del acreedor le permite proteger sus derechos.
La l6gica de la Ley de 16 de julio de 1980 es la del
orden de llegada,

— es el representante del Estado el que, bajo el control
del juez administrativo (control de la falta grave se-
gtn lo establecido por el Consejo de Estado en la
sentencia Campoloro de noviembre de 2005), asume
una funcién equivalente a la de liquidador y adminis-
trador judicial.

Las autoridades francesas consideran que, tras el procedi-
miento, los acreedores no tendrian mds vias de recurso
ya que no puede invocarse la responsabilidad del Estado
tinicamente por la insuficiencia de activos. Del mismo
modo, en el procedimiento de Derecho privado, los
acreedores «no recuperan su derecho a la accién indivi-
dual», salvo excepciones, tras la liquidacién judicial (+3).

ii) El procedimiento creado por la Ley de 16 de julio de
1980 analizado a la luz de la prueba de equivalencia
teniendo en cuenta el requisito de continuidad del
servicio publico

En el supuesto de que deba garantizarse la continuidad
del servicio ptblico, las autoridades francesas admiten
que el representante del Estado, en el ejercicio de los
poderes conferidos mediante la Ley de 16 de julio de
1980, podria decidir no ceder determinados activos ne-
cesarios para la realizacién de una misién de servicio
publico. La no cesiéon de determinados bienes por moti-
vos de continuidad del servicio ptiblico se traduciria, si
no fuera objeto de una indemnizacién por el Estado, en
una menor realizacién de activos y en la correspondiente
disminucién de los importes recuperables por los acree-
dores. El procedimiento no conferiria a los acreedores de
La Poste derechos superiores a los que tendrian en apli-
cacién del Derecho mercantil. Segtin las autoridades fran-
cesas, se cumpliria por tanto el criterio de equivalencia
establecido por la Comision.

(66)
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Las autoridades francesas admiten sin embargo que, en
esta hipétesis, podria alegarse la responsabilidad objetiva
del Estado y traducirse en una indemnizacién a los acree-
dores por valor del perjuicio sufrido, es decir, a lo sumo
el valor venal de los activos que el representante del
Estado haya decidido legalmente no ceder. Segin las
autoridades francesas, esta eventual indemnizacién no
tendrfa sin embargo otro efecto que situar al acreedor
en la posicién que tendria en aplicacion del Derecho
comin y no podria por tanto conferirle, a la vista de
la prueba de equivalencia, derechos superiores a aquellos
de que dispondria con arreglo al Derecho comin.

Las autoridades francesas concluyen que el procedimiento
creado por la Ley de 16 de julio de 1980 respeta los
criterios de equivalencia y de publicidad establecidos por
la Comisién y que son suficientes para descartar la exis-
tencia de una ventaja. Consideran que no se justifica por
tanto someter directamente a La Poste al procedimiento
de Derecho comdin, pesado y complejo.

3. Los textos legislativos citados por la Comisién sobre la
situacién de las obligaciones tras el agotamiento de los
recursos del organismo no son aplicables a La Poste

Segtin las autoridades francesas, los textos legislativos
mencionados por la Comision en la decisién de incoa-
cién, en particular en el considerando 69, no son ni
aplicables ni trasladables a La Poste.

3.1.2. AUSENCIA DE VENTAJA

Segtin las autoridades francesas, el andlisis de la Comisién
en cuanto a la existencia de una ventaja selectiva se
desarrolla siguiendo dos perspectivas:

— un razonamiento circular que se basa en la Comuni-
cacién de 2000 relativa a las ayudas estatales otorga-
das en forma de garantia,

— un andlisis de la supuesta influencia de la medida
alegada en las agencias de calificacién.

A. La Comunicacion de la Comisién de 2000 relativa a
las ayudas estatales otorgadas en forma de garantia
no permite deducir la existencia de una ventaja en el
caso que nos ocupa

Las autoridades francesas consideran que en el conside-
rando 77 de la decisiéon de incoacién, la Comisién co-
mete un error de interpretacion del punto 2.1.3 de la
Comunicacién de 2000 sobre las ayudas estatales otor-
gadas en forma de garantia. Segiin las autoridades fran-
cesas, el punto 2.1.3 implica que cuando se estd en
presencia de una empresa cuyo estatuto juridico excluye
la posibilidad de un procedimiento de quiebra o de in-
solvencia, si esta empresa se beneficia de condiciones de
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crédito mds favorables, estas constituyen una ayuda en
forma de garantia. Segin las autoridades francesas, nada
indica en el punto 2.1.3 de la Comunicacién de 2000
que la Comision considera que el hecho de que el esta-
tuto juridico de una empresa excluya la posibilidad de un
procedimiento de quiebra supone necesariamente que
esta empresa se beneficia de condiciones de financiaciéon
mds favorables.

Por otra parte, las autoridades francesas consideran que
La Poste no entra en el dmbito de aplicaciéon del punto
2.1.3 de la Comunicacién de 2000, ya que esta contem-
pla el caso en que el estatuto juridico excluye cualquier
procedimiento de quiebra o insolvencia y no un proce-
dimiento en particular. Ahora bien, segtin las autoridades
francesas, la Comisién no ha establecido que La Poste no
pueda incurrir en quiebra, ni que sea aplicable ningiin
procedimiento de insolvencia.

B. Ausencia de imputabilidad y de recursos del Estado

En el considerando 79 de la decisién de incoacidn, la
Comisi6én recuerda la influencia que ejercen las agencias
de calificacion sobre las condiciones de crédito obtenidas
por las empresas.

Tras recordar las deficiencias de las agencias de califica-
cién, las autoridades francesas afirman que la posiciéon
adoptada por una agencia de calificacién, cuando no se
basa en un andlisis exacto del marco legal vigente, no
puede utilizarse para crear una ventaja imputable al Es-
tado que pueda constituir una ayuda estatal. Ademds,
aunque esta valoracién abriera en la préctica un acceso
ventajoso al crédito a un EPIC, esto no le confiere, ni de
hecho ni de derecho, acceso a recursos del Estado, con-
dicién necesaria para calificar una ayuda de ayuda estatal.

Las autoridades francesas afiaden que los andlisis de las
agencias no se sitian en un plano juridico objetivo, sino
que se basan en una apreciacién subjetiva de lo que serfa
la ayuda del Estado en caso de dificultades de la empresa
en cuestion.

C. Argumento circular

Segiin las autoridades francesas, el razonamiento de la
Comision es circular, puesto que:

— la Comision se basa esencialmente en las declaracio-
nes de las agencias de calificacion para deducir la
existencia de una ventaja econdmica,

— el mercado y las agencias de calificacién admiten la
falta de garantfa del Estado sobre La Poste, pero si-
guen expresando dudas derivadas de la posicion ex-
presada por la Comision.

(77)

(78)

(81)

D. Ausencia de efecto sobre la calificacion de La Poste

En cualquier caso, segin las autoridades francesas, la
decision de incoacién no establece que la calificacion
de La Poste serfa mds elevada debido a una supuesta
garantfa ilimitada del Estado.

a) La doctrina de las agencias de calificacién no basta
para probar la existencia de tal efecto

Las autoridades francesas presentan varias observaciones
respecto del estudio de Standard & Poor’s titulado In-
fluence of Government Support on Ratings, citado por la
Comisién en el considerando 80 de la decision de incoa-
cién. En este estudio, Standard & Poor’s distingue varias
categorias de «government supported postal companies»;
la clasificacién determina la metodologia aplicada por
Standard & Poor’s para determinar la calificacion de di-
cha entidad .

Las autoridades francesas destacan que la pertenencia a la
categoria 1 (*¥) responde a criterios amplios, como la
naturaleza de la actividad o el entorno econdémico y
social, pero no hace referencia al estatuto del operador
calificado.

Las autoridades francesas sefialan que el 22 de noviembre
de 2004, el servicio de correos francés y el servicio de
correos italiano estaban clasificados en la categoria 2 (+°).
Las autoridades francesas deducen del documento de
Standard & Poor’s que los resultados financieros de Poste
Italiane no justificaban su calificacion. Segtn las autori-
dades francesas, Poste Italiane se beneficié pues de una
calificacién influida por la de su propietario, y ello in-
cluso aunque Poste Italiane tiene un estatuto de SpA de
Derecho comtn.

Las autoridades francesas destacan que Standard & Poor’s
finalmente clasific a La Poste en la categorfa 3 (*9). Se-
gun las autoridades francesas, las importantes reformas
efectuadas desde finales de 2004 condujeron progresiva-
mente a Standard & Poor’s a clasificar a La Poste en esta
tercera categoria. Las autoridades francesas concluyen que
no puede establecerse que la calificacion de La Poste sea
imputable tinicamente a su estatuto o a algin mecanismo
de garantia del Estado, ni que la calificacion pueda cons-
tituir ayuda estatal.

Las autoridades francesas admiten que el estudio de Stan-
dard & Poor’s de 2004 mencionaba la cuestién del esta-
tuto de La Poste; no obstante, aseguran que los intercam-
bios que mantuvieron posteriormente con Standard &
Poor’s permitieron clarificar la cuestion. Las autoridades
francesas alegan que advirtieron asimismo a Fitch sobre
la ausencia de garantia del Estado para La Poste, tras lo
cual la agencia reconsideré la cuestion.
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b) La esfera privada estd plagada de casos en los que
la calificaciéon de una sociedad filial estd vinculada
a la de la sociedad matriz

Segtin las autoridades francesas, la influencia de la pre-
sencia de un accionista mayoritario y estable, sefialada
por las agencias de calificacion en el caso de Poste Ita-
liane, e independientemente de cualquier particularidad
estatutaria, se encuentra también en el caso de los grupos
privados. Las autoridades francesas citan como ejemplos
un comunicado de Standard & Poor’s de 3 de diciembre
de 2003 relativo a AGF (*), un comunicado relativo a
Volkswagen Bank GmbH (*) y un comunicado relativo a
VWES (#). Segtin las autoridades francesas, este tipo de
enfoque no constituye en ningtn caso una particularidad
del sector publico.

¢) La calificacion de La Poste no se modificaria en
caso de cambio de estatuto

Mediante el andlisis de la calificacién de La Poste por
Standard & Poor’s, las autoridades francesas tratan de
demostrar que esta calificacion no depende del estatuto
de La Poste.

En primer lugar, las autoridades francesas destacan que
en el momento en que formularon sus observaciones,
Standard & Poor’s asignaba a La Poste la calificaciéon
AA- combinada con una perspectiva estable. La degrada-
cion de la calificacién fue justificada por Standard &
Poor’s por la proxima degradacion de la estructura finan-
ciera del grupo vinculada al pago por La Poste de 2 000
millones EUR para reformar la financiacion de las jubi-
laciones de los funcionarios, asi como por «a mayor
autonomia de La Poste frente a su accionista». Segin
las autoridades francesas, esta degradacion, que no se
produjo con motivo de una modificacion del estatuto
de La Poste, no podria explicarse si la calificacion de
La Poste no fuera mds que una consecuencia de su esta-
tuto.

En segundo lugar, a pesar de la precision (°°) aportada
por Standard & Poor’s en su nota del 3 de abril de 2007
y citada en el considerando 84 de la decision de incoa-
cién, las autoridades francesas no entienden cémo La
Poste, si se beneficia de la garantia del Estado, puede
ser calificada 3 notches (es decir, 3 puntos)por debajo
de la calificaciéon del Estado. Del mismo modo, si las
agencias interpretan las disposiciones de la Ley de
16 de julio de 1980 en el sentido de que crean en favor
de los acreedores de las personas juridicas contempladas
un mecanismo asimilable a una garantia del Estado, las
autoridades francesas no entienden cémo puede califi-
carse de BBB + a las entidades territoriales, cuando la
calificacion soberana es AAA.

En tercer lugar, las autoridades francesas destacan que la
nota de Standard & Poor’s de 3 de abril de 2007 se basa
en una enumeraciéon de los puntos fuertes y las deficien-
cias de la empresa, que no menciona el estatuto. Los dos
elementos mencionados por Standard & Poor’s en apoyo
de la calificacion, a saber, la importancia econdémica de
las misiones de servicio ptiblico de La Poste y el «strong

(87)

(88)

(89)

shareholder backing» (fuerte apoyo del accionista), serfan
elementos distintivos del estatuto de La Poste. En efecto,
segtin las autoridades francesas, por «strong sharcholder
backing» no hay que entender una ayuda financiera con-
traria al Derecho de la Unidn, sino el interés prestado al
desarrollo de La Poste por el Estado en condiciones «at
arm’s length» (en condiciones de autonomia) (*!). Las au-
toridades francesas concluyen que el estatuto no cons-
tituye un elemento esencial de la calificacion.

En cuarto lugar, las autoridades francesas recuerdan que
en esta misma nota de 3 de abril de 2007, la agencia de
calificacién precisa que contintia siguiendo una metodo-
logia descendente, que permite calificar a una entidad
hasta dos categorfas por debajo de la calificacion sobe-
rana. Segin la agencia, esta metodologia se justifica por
el hecho de que el Estado deberia seguir siendo accionista
al 100 % de La Poste a medio plazo. Las autoridades
francesas concluyen que este enfoque no se justificarfa
en absoluto por el estatuto de La Poste. Por tltimo,
basdndose en una cita de Standard & Poor’s (°2), las au-
toridades francesas mantienen que no es el cambio de
estatuto, sino una apertura del capital lo que conducirfa a
Standard & Poor’s a adoptar una metodologia ascendente
para La Poste. Afladen que tal cambio de metodologia no
se traducirfa necesariamente en un cambio de califica-
cién, habida cuenta de la mejora que se espera en los
fundamentos econémicos de La Poste.

En quinto lugar, las autoridades francesas recuerdan que
la perspectiva fijada por la agencia de calificacién es
estable, a pesar del procedimiento incoado por la Comi-
sién contra la garantia ilimitada del Estado de la que La
Poste se beneficiarfa debido a su estatuto. Ahora bien, si
el estatuto tuviera una influencia sobre la solvencia de la
empresa, la perspectiva de su cambio deberfa traducirse
en una perspectiva negativa y no estable. Por otra parte,
Standard & Poor’s justifica la perspectiva estable por el
hecho de que el Estado deberia seguir siendo accionista al
100 % de la empresa durante los dos préximos afios, y
ello a pesar de un posible cambio de estatuto. Basdndose
en otra cita de Standard & Poor’s (*3), las autoridades
francesas concluyen que, para determinar el cambio de
calificacion, lo que se tiene en cuenta son los resultados
de la empresa, asi como la posibilidad de un cambio de
accionistas, y no un posible cambio de estatuto.

En sexto lugar, citando otro extracto de la nota de Stan-
dard & Poor’s de 2007 (°%), las autoridades francesas des-
tacan que la agencia de calificaciéon no recoge la afirma-
cién de la Comision segtin la cual el estatuto tendria por
consecuencia una mejora de las condiciones financieras
otorgadas a La Poste. Basdndose en la cita de Standard &
Poor’s segtin la cual: «Las calificaciones de La Poste no se
han visto afectadas por esta recomendacién puesto que
consideramos que un cambio en el estatuto de La Poste
no reflejarfa necesariamente una disminucion del fuerte
apoyo del Estado que subyace a las calificaciones de La
Poste y que se ha visto reafirmado por decisiones recien-
tes del Gobierno» (*°), las autoridades francesas concluyen
que el estatuto de La Poste no influye en su calificacion.



19.10.2010

Diario Oficial de la Unién Europea

L 27411

(91)

(92)

E. Ausencia de efecto sobre las condiciones de financia-
cion de La Poste

Por dltimo, las autoridades francesas examinan las con-
diciones de financiacion efectivas de La Poste con el fin
de determinar si se ven afectadas por una supuesta ga-
rantfa del Estado.

Segtin las autoridades francesas, ni el anuncio de la Co-
misién de la existencia de la supuesta garantfa, su su-
puesta incompatibilidad con el Derecho de la Unién y
su consiguiente préxima supresion, ni el desmentido por
las autoridades francesas ante las agencias de calificacién
y la prensa de la existencia de la garantfa, tuvieron in-
fluencia alguna en las condiciones de financiacion de La
Poste. La Poste emitié un préstamo en forma de obliga-
ciones de 1 800 millones EUR con dos vencimientos, a 7
y 15 afios, en octubre de 2006, justo después de que la
Comision anunciara su recomendacién de medidas apro-
piadas. La Poste mencioné esta recomendacién en el
prospecto y precisd, durante las reuniones con los inver-
sores, que no se beneficiaba de la garantia del Estado.
Pese a ello, después de la emision, el coste de financia-
cién de La Poste no se modificéd significativamente (°9).
Las dos emisiones fueron suscritas en gran medida por
inversores europeos que presentaban un perfil habitual
para La Poste, es decir, inversores que conservan sus
obligaciones hasta su vencimiento. Las autoridades fran-
cesas concluyen que el anuncio de la Comision pidiendo
la supresion de la supuesta garantia y la publicidad hecha
por lo que se refiere a la posicién del Estado sobre esta
cuestién no tuvo influencia en las condiciones de finan-
ciacién de La Poste en el mercado obligacionista porque
los mercados consideraron que las condiciones de finan-
ciacién de La Poste no se basan en la existencia, de hecho
ni de derecho, de tal garantia.

Las autoridades francesas concluyen que:

— el andlisis elaborado por la Comisién en su decision
de incoacién es erréneo: La Poste no se beneficia de
ninguna garantia del Estado,

— la Comisién no ha demostrado la existencia de una
ventaja para La Poste derivada de su estatuto,

— por tanto, la Comisién no ha demostrado la existen-
cia de una ayuda en favor de La Poste.

3.2. PROPUESTAS DE LAS AUTORIDADES FRANCESAS

Sin embargo, con el fin de despejar las dudas de la
Comision, las autoridades francesas indicaron que esta-
ban dispuestas a aplicar las siguientes medidas, si la Co-

(94)

misién aceptaba cerrar el procedimiento con una deci-
sién de ausencia de ayuda de conformidad con lo dis-
puesto en el articulo 7, apartado 2, del Reglamento de
procedimiento:

— una aclaracién del Decreto-Ley de 16 de julio de
1980,

— la insercién de una mencién que precise la ausencia
de garantia en los contratos de La Poste que implican
un crédito,

— un dispositivo de retrocesién de La Poste al Estado de
un posible efecto negativo sobre el spread, supeditado
a la no sujecién de La Poste a los procedimientos
colectivos de Derecho comdn.

3.2.1. ACLARACION DEL DECRETO-LEY DE 16 DE JULIO DE
1980

Segtin las autoridades francesas, no se trata de modificar
el fondo de las disposiciones en cuestion, sino solamente
de clarificar su interpretacion. Por tanto, proponen mo-
dificar el Decreto-Ley (°7). La modificacion se referiria al
cuarto parrafo del articulo 3-1 del Decreto, que organiza
el poder de tutela conferido al prefecto o a la autoridad
de tutela. La modificacién permitirfa despejar cualquier
duda desde el punto de vista de la Comisiéon en cuanto
al alcance de la expresion «velard por ello». Se propone
por tanto precisar que el representante del Estado o la
autoridad de tutela liberard los recursos en el presupuesto
de la entidad o el organismo.

Asi modificada, la disposicion del Decreto quedaria como
sigue:

«Cuando el requerimiento quede sin efecto al expirar
estos plazos, el representante del Estado o la autoridad
de tutela procederd a la consignaciéon del gasto en el
presupuesto de la entidad o el organismo publico deudor.
Liberard, en su caso, los recursos necesarios en el presu-
puesto de la entidad o el organismo bien reduciendo créditos
destinados a otros gastos que estén todavia sin utilizar,
bien aumentando los recursos» (modificaciones en cur-
siva).

Segtin las autoridades francesas, esta propuesta, junto con
las observaciones y los articulos de doctrina proporcio-
nados durante los debates previos a la carta de apertura,
excluye que, en el marco del procedimiento creado por la
Ley de 16 de julio de 1980, el prefecto o el representante
del Estado puedan aumentar los recursos de la entidad u
organismo afectado mediante una subvencién del Estado
o una inyecciéon de recursos publicos.
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3.2.2. INSERCION DE UNA MENCION QUE PRECISE LA AU-
SENCIA DE GARANTIA EN LOS CONTRATOS DE LA
POSTE QUE IMPLICAN UN CREDITO

A. Propuesta inicial de las autoridades francesas

En el considerando 59 de la decisién de incoacién, la
Comision considera que la propuesta de las autoridades
francesas de modificar el Decreto-Ley de 16 de julio de
1980 «no permite excluir que en el supuesto de que se
agotaran los recursos de La Poste, el acreedor que no
haya obtenido el reembolso de su crédito en el marco
de la aplicacion de la Ley de 1980 acuda a la justicia para
reclamar la responsabilidad del Estado basindose en la
ruptura de la igualdad ante las obligaciones publicas».

Si bien las autoridades francesas impugnan que pueda
exigirse la responsabilidad del Estado Gnicamente por el
motivo de la insolvencia de La Poste, con el fin de des-
pejar las dudas de la Comisién, presentan una propuesta
basada en la excepcion del riesgo aceptado. Esta excep-
cién, que se aplica tanto al régimen de responsabilidad
objetiva del Estado, con o sin falta, se basa en el princi-
pio segtin el cual el perjuicio resultante de una situacién
a la que la victima se ha expuesto a sabiendas no le causa
derecho a reparacion [véanse las sentencias del Consejo
de Estado Sille (°®) y Meunier (*%)].

Por tanto, con el fin de asegurarse de que se aplica esta
excepcion, las autoridades francesas proponen confirmar
oficialmente a los acreedores de La Poste que su crédito
no se beneficia de la garantia del Estado y que, en caso
de insolvencia, el Estado no estarfa obligado a sustituir
financieramente a la empresa para el pago del crédito. Tal
informacién no es contraria a la ley, dado que esta no
prevé en modo alguno que en caso de insolvencia de La
Poste el Estado deba sustituir financieramente a la em-
presa para pagar sus deudas.

Mis alld de la aclaracién del decreto de aplicacion de la
Ley de 16 de julio de 1980, las autoridades francesas se
comprometen pues, conjuntamente con La Poste, a con-
signar para cada operacién la mencién siguiente en el
contrato de financiacién (para todo instrumento cubierto
por un contrato):

«La emision/el programalel préstamo no se benefician de
ninguna garantia de ningtin tipo, directa o indirecta, del
Estado. En caso de insolvencia, el Estado no estard obli-
gado a sustituir financieramente a La Poste para el pago

de la deuda».

B. Dudas expresadas por la Comision en la decision de
incoacion

En el considerando 61 de la decision de incoacion, la
Comisién expuso las dudas siguientes respecto a la pro-
puesta previamente mencionada de las autoridades fran-
cesas:

(10)

(103)

(104)

— la excepcioén de riesgo aceptado es una norma esta-
blecida por la jurisprudencia que podria evolucionar,

— «este argumento, derivado de los principios funda-
mentales del Derecho ptblico, a través de instrumen-
tos de Derecho secundarios, parece imperfecto, pues
estos instrumentos podrian anularse ficilmente en
caso de conflicto»,

— por dltimo, los créditos de La Poste no son solo
financieros, sino también comerciales o de otra natu-
raleza; pero estos casos no son contemplados en la
propuesta complementaria de las autoridades france-
sas.

C. Elementos aportados por las autoridades francesas
para responder a estas dudas

Como se ha sefialado anteriormente, segtin las autorida-
des francesas, la responsabilidad objetiva del Estado no
puede exigirse solamente por el motivo de la insuficiencia
de activos de La Poste, puesto que la responsabilidad del
Estado supone una decisién del Estado de hacer o de no
hacer, y aqui nos enfrentamos a la imposibilidad practica
de hacer. La propuesta de las autoridades francesas solo
tiene valor por tanto como medida complementaria de
clarificacion frente a los acreedores, ya que la propuesta
permite, por lo demds, gracias a la excepcion de riesgo
aceptado, descartar cualquier riesgo de responsabilidad
objetiva del Estado.

Segtin las autoridades francesas, la primera objecion de la
Comisién equivaldria a considerar que aunque el Derecho
interno de un Estado miembro no prevea una disposi-
cion, solo el riesgo de revocacion jurisprudencial, es de-
cir, de cambio del Derecho interno, bastaria para motivar
una ayuda estatal. Las autoridades francesas impugnan
este razonamiento. Segun ellas, la excepcién de riesgo
aceptado constituye un principio general del Derecho
ptiblico ampliamente confirmado por la jurisprudencia,
nunca contradicho y muy comentado. La Comisién no
podria basar una posible medida de ayuda en un eventual
cambio del Derecho, que en este caso es mds que im-

probable.

La segunda objecion de la Comision se refiere al hecho
de que se trata de instrumentos de Derecho secundario
facilmente anulables en caso de conflicto. En efecto, la
ley y el reglamento prevalecen sobre el contrato. Pero
para que la objecién de la Comision tenga un verdadero
alcance, serfa necesario que derivara de un texto de rango
superior. Segun las autoridades francesas, nada apoya la
objecién de la Comisién a este respecto.
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(105) En cambio, las autoridades francesas admiten que la ter- gadas en forma de garantia para justificar la presencia de

(106)
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cera objecion, que consiste en constatar que las emisiones
de obligaciones no son los tinicos instrumentos genera-
dores de créditos, es pertinente, aunque de alcance limi-
tado en el caso de La Poste puesto que la deuda finan-
ciera constituye la principal deuda de La Poste y es en
gran medida obligacionista.

D. Ampliacién de la propuesta

Las autoridades francesas precisaron que estarfan dispues-
tas, si la Comisién diera por finalizado el procedimiento
formal de examen mediante una decision de ausencia de
ayuda segtn lo dispuesto en el articulo 7, apartado 2, del
Reglamento de procedimiento, a ampliar su propuesta de
inscripcion de la ausencia de garantia en el conjunto de
contratos que impliquen un crédito. Segtn las autorida-
des francesas, esta extension permitirfa descartar todo
riesgo de responsabilidad objetiva del Estado basada en
la insolvencia de La Poste. Por otra parte, el caso de
existencia de responsabilidad objetiva del Estado debido
a una decision de la autoridad de tutela de no ceder
activos necesarios para la continuidad del servicio pablico
solo tendria por efecto colocar a los acreedores de La
Poste en la situacion en la que se encontrarfan si fueran
acreedores de una sociedad andénima.

E. Evaluacion por las autoridades francesas de la exis-
tencia de ayuda a raiz de sus propuestas

Segin las autoridades francesas, las dos medidas aclara-
torias propuestas permitirian a los acreedores de La Poste
tener mds informacion sobre sus derechos. Por consi-
guiente, las autoridades francesas no podrian ser consi-
deradas, como hace la Comisién en su decision de in-
coacion en el considerando 74, «responsables de las ex-
pectativas creadas en los acreedores de La Poste en
cuanto a la existencia de una garantfa», ni podria consi-
derarse que mantienen voluntariamente una «situaciéon
juridica opaca» que podria conducir al Estado «a verse
obligado a reembolsar las deudas de La Poste si esta no
estuviera en condiciones de respetar sus compromisos.

En efecto, segtin las autoridades francesas, por una parte,
la no sujecioén de La Poste a los procedimientos colecti-
vos de Derecho comin y su sujecion a las disposiciones
de la Ley de 16 de julio de 1980 no permiten deducir la
existencia de una garantia del Estado; por otra, las medi-
das aclaratorias propuestas permiten descartar toda res-
ponsabilidad del Estado en la supuesta creencia del mer-
cado en tal garantia.

Por consiguiente, no podria imputarse al Estado ningtin
efecto eventual. No se cumpliria pues el criterio de la
imputabilidad, contrariamente a lo que afirma la Comi-
sién en el considerando 76 de la decision de incoacion.

De la misma manera, el considerando 75 de la decision
de incoacion, en el que la Comisién se refiere a su Co-
municacién de 2000 relativa a las ayudas estatales otor-

(111)

(112)

(113)

(114)

(115)

recursos del Estado, no puede utilizarse para demostrar la
existencia de una garantia del Estado.

3.2.3. DISPOSITIVO DE RETROCESION

Con el fin de completar el dispositivo propuesto, las
autoridades francesas estarfan dispuestas a examinar con
la Comision el enfoque siguiente.

El enfoque propuesto resulta del andlisis de la posicion de
la Comisi6n en el apartado 2.1.3 de su Comunicacién de
2000 relativa a las ayudas estatales otorgadas en forma
de garantia: «La Comisién considera asimismo constituti-
vas de ayuda en forma de garantia las condiciones de
crédito mds ventajosas obtenidas por empresas cuya
forma juridica impide la posibilidad de quiebra u otros
procedimientos de insolvencia o prevé explicitamente
una garantia o cobertura de pérdidas por parte del Es-
tado». Del mismo modo, en el considerando 114 de su
decision de incoacion del procedimiento, la Comisién
indica que considera problemadtico el hecho de que «Fran-
cia no adopte las medidas apropiadas para evitar que este
estatuto produzca efectos econdmicos en favor de una
empresa que opere en mercados competitivos.

Las autoridades francesas impugnan la aplicacién a La
Poste del punto 2.1.3 de la Comunicacion de la Comi-
sién de 2000 relativa a las ayudas estatales otorgadas en
forma de garantia y mantienen que la Comisién no ha
podido establecer que la no sujeciéon de La Poste a los
procedimientos colectivos de Derecho privado se haya
traducido en condiciones de financiacién mas favorables.

No obstante, las autoridades francesas propusieron a la
Comision estudiar conjuntamente el establecimiento de
un mecanismo de retrocesion de La Poste al Estado de
cada euro resultante de un posible efecto negativo sobre
el spread que pudiese estar vinculado a la no sujecion de
La Poste a los procedimientos colectivos de Derecho co-
mun, utilizando un método de célculo que serfa validado
por la Comisién y podria ser auditado. Segtin las autori-
dades francesas, la introduccion de tal enfoque comple-
tarfa las propuestas de aclaracién mencionadas anterior-
mente, con el fin de poner término al mito de la garantia
del Estado, descartando definitivamente al mismo tiempo
cualquier riesgo de ayuda.

4. EVALUACION DE LA AYUDA
4.1. CALIFICACION DE AYUDA

El articulo 107, apartado 1, del TFUE, dispone: «Salvo
que los Tratados dispongan otra cosa, serdn incompati-
bles con el mercado comiin, en la medida en que afecten
a los intercambios comerciales entre Estados miembros,
las ayudas otorgadas por los Estados o mediante fondos
estatales, bajo cualquier forma, que falseen o amenacen
falsear la competencia, favoreciendo a determinadas em-
presas o producciones».
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4.1.1. EXISTENCIA DE UNA GARANTIA ILIMITADA DEL ES-
TADO: PRESENCIA DE RECURSOS ESTATALES

Tal como se precisé en el considerando 56 de la decision
de incoacidn, gracias a su estatuto de persona de Derecho
publico asimilada a un EPIC, La Poste se beneficia de una
situacion juridica particular tanto por lo que respecta al
reembolso a sus acreedores como al mantenimiento de
su existencia en caso de insolvencia.

Con caracter preliminar, la Comisién recuerda que La
Poste no estd sujeta al Derecho comin en materia de
salvamento y liquidacién de empresas en crisis (°*). Las
autoridades francesas no impugnan este punto, pero nie-
gan que exista un mecanismo equivalente a una garantia
estatal en favor de La Poste. Sin embargo, segin el punto
1.2, parrafo segundo, cuarto guién, de la Comunicacién
de 2008 de la Comision sobre la aplicacion de los arti-
culos 107 y 108 del TFUE a las ayudas estatales otorga-
das en forma de garantia [en lo sucesivo «a Comunica-
cién de 2008 sobre las garantias» (°1)], las condiciones de
crédito mds favorables obtenidas por las empresas cuyo
estatuto juridico excluye la posibilidad de quiebra o in-
solvencia o prevé explicitamente una garantia del Estado
o una cobertura de las pérdidas por el Estado, se consi-
deran una ayuda en forma de garantfa. Por tanto, deben
examinarse los argumentos utilizados por las autoridades
francesas para demostrar que no existe ninguna garantia
estatal.

A. Garantia de pago de los créditos individuales

Con el fin de establecer si existe una garantia sobre los
créditos individuales, conviene en primer lugar examinar
si tal garantia estd excluida por la legislacién o por la
jurisprudencia, tal como sostienen las autoridades france-
sas (a).

La Comisiéon examinard a continuacién los pasos que
debe dar un acreedor de La Poste para obtener el pago
de su crédito en el supuesto de que La Poste se encon-
trara en dificultades financieras y no pudiera pagar sus
deudas (b). La Comisién determinard si el procedimiento
es tal que el acreedor de La Poste se encontrarfa en una
situacién comparable al acreedor de una empresa sujeta
al Derecho mercantil.

a) Contrariamente a lo que afirman las autoridades
francesas, el Derecho francés admite la existencia
de garantias implicitas y mds concretamente la
existencia de una garantia del Estado derivada
del estatuto de organismo publico

1. Examen de los argumentos de las autoridades francesas (°?)
En primer lugar, las autoridades francesas afirman que

ningun texto legislativo ni decision sientan el principio
de que el Estado garantizard las deudas de los EPIC.

121)

(122)

(123)

(124)

(125)

La Comision observa que aunque no existe ningin texto
ni decisién que establezca explicitamente una garantia del
Estado en favor de los EPIC —al igual que tampoco existe
ningun texto ni decisién que excluya explicitamente cual-
quier garantia del Estado en favor de los EPIC-, ello no
excluye la presencia de una garantia implicita.

En segundo lugar, segiin las autoridades francesas, la
jurisprudencia ha mantenido que no existe tal garantfa,
en particular en la sentencia del asunto Société de I'hotel
d’Albe (%) y en el asunto Campoloro (°4).

Tal como destacé la experta de la Comision, la Comision
observa que en la sentencia Société de I'hotel d’Albe, el
Consejo de Estado se niega tnicamente a dar curso a la
solicitud del acreedor dirigida directamente al Ministerio
de Obras Piblicas. La intervencién de una garantia su-
pone una situacién de insolvencia. La sentencia no se
refiere a la situacion concreta en la que puede intervenir
la garantia. Un mecanismo de garantia no implica que a
peticién del acreedor, el Estado deba pagar la deuda de
un organismo publico.

El andlisis de la Comision relativo al asunto Campoloro
se expone en la seccién 4.1.1.A.b)3 de la presente Deci-
sién. Se demostrard que el asunto Campoloro pone de
manifiesto, por el contrario, que el sistema de responsa-
bilidad del Estado en los procedimientos de recaudacion
de deudas de los organismos publicos presenta todas las
caracteristicas de un mecanismo de garantia.

En tercer lugar, el experto de las autoridades francesas
mantiene que las deudas contraidas por La Poste desde la
entrada en vigor de la LOLF, el 1 de enero de 2005, no
pueden beneficiarse de una garantia implicita. En cuanto
a las deudas contraidas antes del 1 de enero de 2005 y
cuya duracién se prolonga mads alld de tal fecha, el ex-
perto reconoce que cabe distinguir dos hipétesis:

— Segtin la primera hipdtesis, los motivos de orden
constitucional (en particular, la igualdad ante las obli-
gaciones publicas y el derecho de propiedad) que
condujeron al Consejo Constitucional (*°) a excluir
la caducidad de las garantias cuya concesiéon no se
autorice expresamente en la Ley de finanzas valen
tanto para las garantias implicitas como para las ga-
rantfas explicitas: por tanto, en el supuesto de que
exista una garantia implicita de las deudas de La
Poste, la falta de autorizacién en la Ley de finanzas
de esta garantfa no implicarfa su caducidad para las
deudas contraidas por La Poste antes del 1 de enero
de 2005.
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— Segtin la segunda hipétesis, los titulares de una su-
puesta garantfa implicita no podrian reivindicar dere-
chos tan incuestionables y decisivos; por tanto, en el
supuesto de que exista una garantia implicita de las
deudas de La Poste, la falta de autorizaciéon de esta
garantia en la Ley de finanzas implicarfa su nulidad
también para las deudas contraidas antes del 1 de
enero de 2005.

La Comision sefiala que el experto de las autoridades
francesas admite que no es cierto que la falta de autori-
zacién en la Ley de finanzas de una garantia implicita
implique la falta de efecto de esta Gltima para las deudas
contraidas antes del 1 de enero de 2005. Desde un punto
de vista mds fundamental, la Comisién considera que
para determinar si la garantia implicita concedida por
el Estado a La Poste ha quedado anulada o no por la
LOLF, debe examinarse desde cuidndo se beneficia La
Poste de esta garantia implicita y no las fechas en que
se contrajeron las deudas de La Poste. La garantia exami-
nada aqui es una garantia que vincula al Estado y a La
Poste (los acreedores de La Poste no son mds que bene-
ficiarios indirectos); por otra parte, la garantia se refiere
no solo al reembolso de los créditos individuales (véase la
seccién 4.1.1.A de la presente Decision), sino también al
mantenimiento de la existencia de La Poste o de sus
obligaciones (véase la seccién 4.1.1.B de la presente De-
cisién). Al ser la garantia implicita del Estado en favor de
La Poste anterior al 1 de enero de 2005, la Comisién
considera que el argumento segun el cual no puede exis-
tir ninguna garantia implicita desde el 1 de enero de
2005 no es pertinente.

En el considerando 110 de su Decisién de 25 de julio de
2001 relativa a la LOLF (%%), el Consejo constitucional
precisé que las garantias concedidas anteriormente a la
entrada en vigor de la LOLF y no registradas no quedan
anuladas. Segtin la experta de la Comision, este razona-
miento se aplica perfectamente a la existencia de garan-
tfas implicitas vinculadas al estatuto de los organismos
ptblicos, que atn no se han registrado, pero que siguen
siendo vilidas.

El experto de las autoridades francesas expresa sin em-
bargo dudas sobre el hecho de que los motivos que
condujeron al Consejo constitucional a descartar la nuli-
dad de las garantias cuya concesién no haya sido auto-
rizada por la Ley de finanzas valen tanto para los créditos
implicitos como para los créditos explicitos. En su opi-
nién, los titulares de una supuesta garantia implicita no
podrian reivindicar derechos tan incuestionables y decisi-
vos como los de una garantia explicita.

Aparte de que el argumento del experto de las autorida-
des francesas se limita a formular dudas y por tanto no
es decisivo, la Comisién sefiala que nada en el conside-
rando 110 sugiere que son Unicamente las garantias ex-
plicitas las que no quedan sin efecto. El articulo 61 de la
LOLF, al que se refiere el considerando, tampoco se limita
a las garantfas explicitas. Por tanto, la Comisién consi-
dera que el dictamen del Consejo constitucional segtin el
cual la sancién por un posible defecto de autorizacién de
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la Ley de finanzas no podria ser la nulidad de una ga-
rantia se aplica tanto a las garantias implicitas como a las
explicitas. Asimismo, la Comisién considera que la au-
sencia de autorizacion en la Ley de finanzas de la garan-
tia implicita concedida por el Estado a La Poste no la deja
sin efecto.

Por otra parte, tal como destacé la experta de la Comi-
sién, el dmbito de aplicacion de la obligacién de hacer
figurar en una Ley de finanzas las garantias del Estado se
limita a la «concesién» de tales garantias. El hecho de
conceder una garantfa cubre los casos en los que por
una manifestacion explicita de voluntad, el Estado decide
otorgar su garantia a un organismo o a una operacién. El
dmbito de aplicacion de la obligacién de inscribir las
garantias en la Ley de finanzas no cubre por tanto las
garantfas nacidas de un estatuto o de una obligacion
jurisprudencial, que se caracterizan por su cardcter impli-
cito y automdtico. Esta segunda categoria no deriva de
una decision del Estado, sino del hecho de que el Estado
se sitia en un marco juridico preexistente del que la
garantia no es mds que una consecuencia. La existencia
de esta segunda categoria que no entra en el dmbito del
articulo 34 de la LOLF explica por qué la norma esta-
blecida por la jurisprudencia sobre la garantia dada por
los concesionarios ha continuado después de 2001. Tam-
bién explica por qué cuando el Estado es accionista o
socio de una sociedad o agrupacién cuyas deudas estin
cubiertas por una garantia no limitada por el Cédigo de
Comercio, no es preciso especificar este hecho en una
Ley de finanzas.

La Comision concluye que el argumento de las autorida-
des francesas basado en la LOLF no es convincente y que
el hecho de que ninguna Ley de finanzas precise que el
Estado ofrece su garantia a La Poste por razén de su
estatuto no excluye la existencia de tal garantia. En cual-
quier caso, la Comision destaca que no estd vinculada por
la calificacion de la medida como garantia con arreglo al
Derecho francés, ni tampoco por el hecho de que se trate
de una garantia incluida en la LOLF. Desde el punto de
vista de la Comision, solo es pertinente la calificacién de
esta medida en virtud del Derecho comunitario y en
particular de la Comunicacién sobre las garantias. La
Comisién destaca que el Derecho comunitario reconoce
la existencia de una garantfa implicita cuando un Estado
miembro estd juridicamente obligado a reembolsar un
crédito de otra persona en caso de incumplimiento por
parte de esta (%).

En cuarto lugar, segiin las autoridades francesas, si los
EPIC se beneficiaran de una garantia del Estado, el cam-
bio de su estatuto requeriria la instauraciéon de medidas
de garantfa destinadas a preservar los derechos de los
acreedores nacidos anteriormente a la transformacion
de la persona publica en cuestion. Dado que nunca se
establecié tal mecanismo (véase en particular la transfor-
macion de France Télécom, de Gaz de France, de EDF y
de ADP) (%), ello demuestra que no existe ninguna ga-
rantfa.
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deriva de una interpretacién muy amplia de la proteccion
constitucional del derecho de propiedad. Segin el argu-
mento de las autoridades francesas, la proteccion del
derecho de propiedad obligarfa a la protecciéon de cual-
quier crédito. Dado que la proteccion constitucional del
derecho de propiedad no se refiere solamente al caso en
que este depende de una persona publica, tal interpreta-
cién equivaldria a decir que los créditos deben protegerse
en caso de que cualquier acontecimiento en la vida de
una sociedad «debilite» dichos créditos. Ahora bien, en el
estado actual del Derecho positivo francés no hay ningtin
dispositivo que proteja los créditos. Si se limitase el ar-
gumento a los créditos garantizados por el Estado, ello
significaria que un derecho de propiedad garantizado en
su origen por el Estado deberia beneficiarse de una pro-
teccién constitucional superior a los otros derechos de
propiedad. Nada va en este sentido. A fin de cuentas, un
crédito es un derecho personal que no puede confundirse
con el derecho de propiedad, que es esencialmente un
derecho real y no puede ampliarse a los derechos perso-
nales la mayor proteccion de que se benefician los dere-
chos reales.

La Comision concluye que el derecho de propiedad no
obliga a establecer una medida especifica para garantizar
los derechos de los acreedores en el momento de la
transformacién de un EPIC en una sociedad sujeta a los
procedimientos de recuperacion y liquidacion judicial.
Por tanto, la ausencia de tales medidas no constituye
un indicio de la inexistencia de una garantfa implicita.

Segtin las autoridades francesas, contrariamente a la si-
tuacion anterior, no habria sido necesario conceder una
garantia explicita a las deudas contraidas por la Adminis-
tracién de Correos y Telecomunicaciones que se trans-
firieron a La Poste, si esta se hubiera beneficiado estatu-
tariamente de una garantia del Estado. Con todo, esto se
hizo mediante un Decreto de 31 de diciembre de 1990.

La Comision destaca que el hecho de que las autoridades
francesas hayan decidido conceder una garantfa explicita
no demuestra que no existiera una garantia implicita. El
mismo razonamiento es aplicable al argumento de las
autoridades francesas relativo a la garantia concedida
por el Estado a algunas actividades de la ERAP y de la
Agence Frangaise du Développement. El hecho de que el
Estado haya decidido, en algunos casos, dar su garantia
explicita aunque ya existiera una garantia implicita, po-
dria explicarse por un deseo de transparencia y por la
voluntad de reforzar la seguridad juridica de los acree-
dores. En efecto, como afirma el experto de las autorida-
des francesas, os titulares de una supuesta garantfa im-
plicita no podrian reivindicar derechos tan incuestiona-
bles y decisivos como los de una garantfa explicita».

Por dltimo, las autoridades francesas citan un articulo (%)
del Sr. Labetoulle, antiguo Presidente de la Seccién de lo
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minard, al igual que la jurisprudencia Campoloro, en la
seccion de la presente Decision relativa a la responsabi-

lidad del Estado (79).

La Comisioén concluye lo siguiente:

— por una parte, contrariamente a las afirmaciones de
las autoridades francesas, ninglin texto legislativo ni
decision excluyen la existencia de una garantia del
Estado en favor de La Poste,

— por otra parte, el hecho de que ninglin texto prevea
expresamente esta garantia no excluye la existencia de
una garantfa implicita.

2. La existencia de garantias implicitas vinculadas al estatuto
de organismo piiblico se ve confirmada por una nota del
Consejo de Estado francés

La existencia de una garantia implicita vinculada al esta-
tuto de organismo publico se ve confirmada por una
nota del Consejo de Estado de 1995 en el asunto Crédit
Lyonnais y ya citada en la decisién de incoacién ('!). En
esta nota, el Consejo de Estado basé la existencia de una
garantia implicita Gnicamente en la naturaleza publica del
organismo en cuestién: «Con motivo del proyecto de ley
relativo a la accién del Estado en los planes de recupe-
racién de Crédit Lyonnais y de Comptoir des Entrepre-
neurs, el Consejo de Estado [...] considera que la garantia
del Estado a este organismo derivard, a falta de una
disposicion legislativa explicita, de la propia naturaleza
publica del organismo en cuestién» (72).

La Comision solicité en mdltiples ocasiones a las autori-
dades francesas que le transmitieran esta nota integra.

Las autoridades francesas respondieron () que la nota,
que no fue entregada a peticion del Gobierno, no se
habia formalizado en un documento oficial. Segin las
autoridades francesas, la nota a que se refiere la Comisién
estd constituida dnicamente por la frase citada en el in-
forme anual.

Por otra parte, segin las autoridades francesas, este dic-
tamen no podria transponerse a La Poste, por varias
razones: afecta a un organismo publico que dispone de
un contable publico nombrado especificamente para ges-
tionar el apoyo del Estado a la recuperacién de Crédit
Lyonnais; es anterior a la ley orgdnica de 1 de agosto de
2001 relativa a las leyes de finanzas (LOLF); y su aplica-
cién serfa contraria a la jurisprudencia posterior del Con-
sejo de Estado.



19.10.2010 Diario Oficial de la Union Europea L 274/17
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dades francesas, segtin la cual el dictamen del Consejo de
Estado no podria transponerse a La Poste, contradice los
propios términos del dictamen pues en él el Consejo de
Estado no hace en ningtin caso referencia a la misién del
organismo. Hace referencia a la naturaleza de organismo
ptiblico, y no a la de organismo ptiblico que disponga de
un contable publico. Asimismo, las autoridades francesas
tampoco explican por qué este dictamen solo deberfa
aplicarse a los organismos publicos que dispongan de
un contable publico.

Por lo que se refiere a los argumentos de las autoridades
francesas segtin los cuales el dictamen no serfa aplicable
ya que es anterior a la LOLF y contrario a la jurispru-
dencia posterior del Consejo de Estado, la Comisién ya
ha demostrado que la LOLF no supone un obstdculo para
la existencia de una garantia implicita del Estado en favor
de La Poste.

La Comision considera pues que el dictamen del Consejo
de Estado es aplicable a La Poste y que el Consejo de
Estado admite la existencia de una garantia estatal deri-
vada de la naturaleza publica de un organismo.

Por otra parte, la existencia de garantias implicitas deri-
vadas de un acto administrativo o legislativo que «pro-
duce e implica consecuencias financieras para el Estado»
se ve confirmada por la nota del Ministerio de Economia,
Finanzas e Industria de 22 de julio de 2003 relativa al
«Censo de dispositivos de garantia implicita o explicita
concedida por el Estado». Esta nota pone de manifiesto
que la garantia del Estado puede derivar de actos juridicos
de cardcter muy diferente (74).

La Comisién destaca también que en una nota explicativa
adjunta a dicha nota, y mds concretamente en la parte 3
titulada «La experiencia de los recursos a la garantia y la
jurisprudencia del Consejo han permitido aclarar una
serie de casos paradigmadticos de garantia implicita que
es importante identificar», las autoridades francesas indi-
can que «Algunas modalidades juridicas implican por su
estructura la responsabilidad de sus accionistas, en parti-
cular las sociedades colectivas (SNC) y las GIE (agrupa-
ciones de interés econdémico). En el caso de estas dos
tltimas formas, los terceros buscardn sistemdticamente
al accionista estatal. Lo mismo sucede con la creacién
de organismos publicos y determinadas adquisiciones
de participaciones en sociedades anénimas». Asi pues,
las propias autoridades francesas recuerdan que la crea-
cién de un organismo publico implica una garantia im-
plicita del Estado en favor de los acreedores de este
organismo.

b) Un acreedor de La Poste puede estar seguro de
que su crédito serd reembolsado

La Comisién examinard ahora los pasos que debe seguir
un acreedor de La Poste para obtener el pago de su
crédito en el supuesto en que La Poste se encuentre en
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Comisién determinard si, a resultas de un procedimiento
definido de antemano y hecho ptiblico, el acreedor de La
Poste se encuentra en una situacion comparable al acree-
dor de una empresa sujeta al Derecho mercantil.

Este examen pondrd de manifiesto que:

— los obstdculos tradicionales que se oponen al pago de
un crédito de un organismo de Derecho privado no
existen cuando se trata de organismos ptblicos (1),

— el procedimiento de cobro de las deudas de los or-
ganismos publicos condenados por una decisién ju-
dicial, establecido por la Ley de 16 de julio de 1980,
no da lugar a la desaparicion de la deuda (2),

— el régimen de responsabilidad del Estado en la apli-
cacion del procedimiento de cobro de las deudas de
los organismos publicos presenta todas las caracteris-
ticas de un mecanismo de garantia (3),

— incluso si no obtuviera satisfaccion, el acreedor siem-
pre puede invocar los efectos de un error legitimo
que cometié al contraer el crédito basindose en
que este siempre serd satisfecho (4).

1. Los obstdculos tradicionales que se oponen al pago de un
crédito de un organismo de Derecho privado no existen
cuando se trata de organismos puiblicos

Como se precisé en la descripcién de la medida, La Poste
no estd sujeta al Derecho comiin en materia de recupe-
racién y liquidacién judicial de empresas en crisis. El
acreedor de La Poste no corre por tanto el riesgo de
que su crédito desaparezca por la mera incoacién de
un procedimiento judicial de liquidacion (7°), ni de obte-
ner solo el reembolso parcial de su crédito inicial a re-
sultas del procedimiento de recuperacién y liquidacion
judicial de Derecho comtn.

Por otra parte, segiin destac la experta de la Comision,
la personalidad juridica de La Poste no es un obsticulo
para la existencia de una garantia del Estado francés. En
efecto, al igual que existen sociedades mercantiles, por
ejemplo las sociedades andnimas (SA) y las sociedades
de responsabilidad limitada (SARL), en que los socios
no estan obligados a reembolsar las deudas de la socie-
dad en la que participan, existen numerosas categorias de
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sociedades o personas juridicas con una actividad comer-
cial en las que los socios privados responden de las
deudas de la sociedad creada. Este es el caso de las so-
ciedades colectivas, de las agrupaciones de interés econd-
mico y de las sociedades civiles. No existe por tanto un
principio explicito de Derecho comin sobre garantia de
las deudas por los socios. No puede por tanto afirmarse
que, a falta de legislacion, el principio aplicable serfa el de
ausencia de garantia frente a las deudas y pérdidas. La
independencia que confiere la personalidad juridica, asi
como la existencia de un patrimonio propio, no es, en
Derecho francés, un criterio que permita determinar el
régimen de garantia de las deudas contraidas por una
persona juridica. Asimismo, de lo anterior puede dedu-
cirse que nada impedirfa al legislador prever que un or-
ganismo publico pueda ser creado por una persona pu-
blica que solo responderia de las pérdidas por el valor de
su aportacién o su dotacién inicial.

La experta de la Comisién completé el razonamiento
buscando la existencia de un principio (implicito) de De-
recho comdn en materia de garantia de las deudas
cuando los socios o los miembros de una estructura no
se encuentran en un marco ofrecido por el legislador, y
encontrd la respuesta en los articulos 1871 y siguientes
del Cédigo Civil. Estos articulos se refieren a los socios
que no han registrado su sociedad. El articulo 1871-1
establece el siguiente mecanismo: «a menos que se haya
previsto una organizacion diferente, las relaciones entre
los socios se rigen, en la medida razonable, bien por las
disposiciones aplicables a las sociedades civiles, si se trata
de una sociedad civil, o, si es de cardcter comercial, por
las disposiciones aplicables a las sociedades colectivas».
Como se explicé anteriormente, ambos tipos de socieda-
des son personas juridicas cuyos miembros responden
ilimitadamente de las deudas. El experto concluye que
si fuese posible identificar un principio de Derecho co-
mun, serfa un principio por el que aquellos que crean
una persona juridica garantizan sus deudas.

En su nota de 27 de octubre de 2009, las autoridades
francesas impugnan esta conclusién por el motivo de que
no se basa en ningiin texto legislativo, puesto que la
referencia al articulo 1871-1 del Cddigo Civil habla de
las «relaciones entre socios» y no de las relaciones con
terceros. Del silencio de la legislacién no podria deducirse
un principio de garantia sin infringir los derechos de
defensa que se aplican tanto en Derecho francés como
en el Derecho de la Unién.

La Comision destaca sin embargo que el articulo 1872-1
del Cddigo Civil establece que cada socio de una sociedad
no registrada contrata en su propio nombre y es perso-
nalmente responsable ante terceros. Cada socio es pues
responsable de forma ilimitada de las deudas que haya
contraido. Naturalmente, la Comisién no pretende dedu-
cir de esta consideracion que el Estado es responsable de
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las deudas de La Poste, pero considera que el argumento
de su experta segtin el cual si fuese posible identificar un
principio de Derecho comdn, serfa un principio de ga-
rantia, no se ve invalidado por el argumento de las au-
toridades francesas. Por otra parte, la Comision recuerda
que en la nota explicativa adjunta a la nota del Ministerio
de Economia, Finanzas e Industria de 22 de julio de
2003 (%), las propias autoridades francesas establecen
un paralelismo entre la responsabilidad del accionista
de una sociedad colectiva y la responsabilidad del Estado
respecto de un organismo publico.

La Comisién concluye lo siguiente:

— contrariamente a los acreedores de las empresas su-
jetas al Derecho mercantil, los acreedores de La Poste
(que no estd sujeta al Derecho comin en materia de
recuperacién y liquidacién judicial de empresas en
crisis) no corren el riesgo de que su crédito desapa-
rezca total o parcialmente a resultas de un procedi-
miento judicial de liquidacion,

— la personalidad juridica de La Poste no supone un
obsticulo a la garantfa del Estado en favor de La
Poste,

— en ausencia de limitacién explicita de la responsabi-
lidad del Estado respecto a La Poste, los acreedores de
La Poste pueden basarse legitimamente en el princi-
pio segin el cual el Estado responde de las deudas de
La Poste, aunque esta tenga personalidad juridica.

2. El procedimiento establecido por la Ley de 16 de julio de
1980 para el cobro de las deudas de los organismos pii-
blicos en virtud de una decision judicial no da lugar en
ningtin caso a la desaparicién de la deuda

La Comision examinard ahora el procedimiento de cobro
de las deudas de los organismos publicos en virtud de
una decision judicial, con el fin de determinar si este
procedimiento puede conducir a una extinciéon del cré-
dito sobre La Poste con un resultado, para el acreedor,
similar al que obtendria de la aplicacion de los procedi-
mientos judiciales, tal como afirman las autoridades fran-
cesas. Este procedimiento fue fijado mediante la Ley de
16 de julio de 1980 y por distintas normas de aplica-
cién (77), citadas en la seccion de la presente Decision
relativa a la descripcion de la medida.

i) La Ley de 16 de julio de 1980 confiere al Estado
prerrogativas importantes: la autorizacién de pago de
oficio y la creacién de recursos suficientes
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Ley de 16 de julio de 1980 dispone que: «si el érgano
decisorio de la entidad o del organismo no libera o crea
estos recursos, [...] la autoridad de tutela velara por ello
y procederd, en su caso, a la autorizacién de pago de
oficio». Ademds, el Decreto de 12 de mayo de 1981, no
modificado en este punto por el Decreto de 2008, pre-
cisa que el representante del Estado o la autoridad de
tutela liberard, en su caso, los recursos necesarios bien
reduciendo créditos destinados a otros gastos que estén
todavia sin utilizar, bien aumentando los recursos».

La Ley de 16 de julio de 1980 y sus medidas de aplica-
cién designan al Estado como autoridad competente para
cubrir las deudas de los organismos publicos. Ademds, le
confieren prerrogativas importantes: la autorizacién de
pago de oficio y la creacién de recursos suficientes.

Las autoridades francesas refutan la idea de que los re-
cursos en cuestion puedan ser recursos del Estado. Como
se indica en la parte de esta Decision relativa a las ob-
servaciones del Estado miembro (78), las autoridades fran-
cesas mantienen que la Ley de 16 de julio de 1980
confiere a la autoridad de tutela Gnicamente un poder
de sustitucion. A este respecto, la autoridad de tutela solo
podria ejercer las competencias del ejecutivo al que sus-
tituye, que no incluyen la facultad de disponer del pre-
supuesto del Estado. En apoyo de esta interpretacion, las
autoridades francesas citan los trabajos preparatorios de
la Ley de 16 de julio de 1980, articulos de doctrina y las
decisiones del Consejo de Estado en el asunto Campo-
loro, aunque reconocen que la Ley de 1980 no prohibe
por principio una intervencion financiera del Estado en
apoyo de la persona ptblica de que se trate.

La Comisién reconoce que la legislacion no prevé expli-
citamente la obligacion del Estado de conceder una sub-
vencion excepcional a un organismo ptiblico en caso de
dificultad financiera. Esto no invalida en modo alguno la
demostracion de la existencia de una garantfa implicita.

La Comision reconoce también que los recursos que de-
ben liberarse en primer lugar son los propios del orga-
nismo. Pero esto no impide constatar que una vez ago-
tados los recursos propios, solo los fondos estatales pue-
den pagar las deudas del organismo publico deudor (7°).
Esta constatacion es coherente con el hecho de que un
mecanismo de garantia es un mecanismo subsidiario,
puesto que los recursos del deudor se movilizan antes
que los de su garante.
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aplicacién no prevén un procedimiento de liquidacién
con desaparicién de las obligaciones; la situacién de
insuficiencia de tesorerfa serd cubierta o serd solo
temporal

La Comisién examinard ahora la interpretaciéon de las
autoridades francesas, que mantiene que, a resultas del
procedimiento establecido por la Ley de 16 de julio de
1980, algunos acreedores podrian ver cémo su crédito
desaparece sin posibilidad de recurso (%), y su situacion
serfa equivalente a la de los acreedores de empresas su-
jetas a procedimientos judiciales.

La experta de la Comision (®!) destaca que la Ley de
16 de julio de 1980 y su Decreto de aplicacion mantie-
nen que en caso de insuficiencia de créditos solo dos
hipétesis son posibles: bien la autoridad de tutela libera
los recursos necesarios, o bien se difiere el pago. En
ningin momento el procedimiento indica que, en caso
de insuficiencia duradera de fondos, la deuda desaparece-
rfa.

La Ley de 16 de julio de 1980 y sus medidas de aplica-
cién prevén una situacion de insuficiencia de créditos,
pero la tratan como meramente temporal, a la espera
de la creacién de recursos suplementarios, tnica salida
prevista por la normativa. En ningin momento se prevé
que sea imposible la creacién de recursos suplementarios,
ni insuficiente. Tras la creacién de recursos, la legislacion
indica que la autoridad competente procederd a la auto-
rizacion del pago de oficio. La Circular de 1989 mencio-
nada es ain mds concreta en lo que respecta a la insu-
ficiencia de créditos, insistiendo en su cardcter necesaria-
mente temporal, puesto que se debe indicar al acreedor el
saldo que se pagard posteriormente. Segiin la experta de
la Comisién, «de la lectura de los textos legislativos se
desprende que los acreedores pueden adquirir la certeza
de que, de no ser pagado inmediatamente, su crédito serd
pagado posteriormente».

Ademds, la experta de la Comision observa con razén
que el procedimiento previsto por el Derecho francés es
tnicamente un procedimiento de cobro de deudas y no
un procedimiento de liquidacién. En el caso de las per-
sonas privadas, la legislacién vincula la situacion de sus-
pension de pagos a la liquidacion. Asi pues, el riesgo de
una suspension de pagos puede desencadenar un proce-
dimiento de salvaguardia (%2) y la liquidacién judicial se
presenta expresamente como la consecuencia de la sus-
pensién de pagos (*%). En cambio, por lo que respecta a
las personas publicas en general y a los organismos pu-
blicos en particular, al ocultar la situaciéon de suspension
de pagos y no vinculdndola a la liquidacién, el legislador
y las autoridades reguladoras dejan entender a los acree-
dores que sus créditos serdn pagados ilimitadamente, en
caso necesario por un tercero como el Estado.
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Por dltimo, la experta de la Comisién sefiala que en la
reforma de 2008, que se produjo después de la decision
de incoacioén, las autoridades francesas no precisaron que
los recursos que deben liberarse deben ser propios del
organismo ptiblico y que no se podria acudir a recursos
estatales. Tal precision habria enviado una seflal muy
clara a los acreedores en un momento en que los proce-
dimientos incoados por la Comisién vinculaban expresa-
mente una garantia del Estado con la redaccién incom-
pleta de la legislacion. El hecho de no aportar la aclara-
cion necesaria refuerza la afirmaciéon de que el Estado
francés no desea desmentir que él mismo pueda propor-
cionar los recursos necesarios.

En su nota de 27 de octubre de 2009, las autoridades
francesas mantienen que la afirmacién de la experta de la
Comision segin la cual «de la lectura de los textos legis-
lativos se desprende que los acreedores pueden adquirir la
certeza de que, de no ser pagado inmediatamente, su
crédito serd pagado posteriormente» se basa en una lec-
tura sesgada de textos que, aparte de tratarse de normas
de rango inferior (circulares), no establecen en ningin
caso que los recursos del organismo deban ser sustituidos
por los del Estado. Nada impedirfa que los organismos
publicos quedaran en situacién latente, dejando a sus
acreedores incapaces de hacerles pagar sus deudas. Las
autoridades francesas consideran por otra parte que los
organismos publicos podrian no pagar sus deudas sin por
ello encontrarse automdticamente en situacion de suspen-
sién de pagos.

La Comisi6n examinard ahora si es legalmente posible
que un organismo publico condenado por una decision
judicial firme al pago de una cantidad pueda quedar en
situacién de latencia y que el crédito no se pague nunca,
como sostienen las autoridades francesas. Las disposicio-
nes de la Ley de 16 de julio de 1980 y sus normas de
aplicacién son vinculantes para el Estado. En la situacion
menos favorable para el acreedor, estas normas conducen
al Estado a indicar al acreedor el saldo que se pagard
posteriormente. Si no se realiza ningtin pago, el acreedor
siempre podrd alegar la responsabilidad del Estado (este
punto se desarrollard en la seccion 3 de la presente De-
cisién). En el caso tedrico de una entrada en latencia del
deudor, la deuda no se extinguirfa en ningtn caso. Por
otra parte, las autoridades francesas no han proporcio-
nado ningtin ejemplo concreto en que se haya producido
esta situacion.

Sobre la base de lo anterior, la Comisién concluye lo
siguiente:

— El procedimiento especifico establecido por la Ley de
16 de julio de 1980 y sus normas de aplicacién es
solamente un procedimiento de cobro de deudas y no
un procedimiento de liquidacién ya que una vez fi-

nalizado el crédito no desaparece, mientras que al
final del procedimiento de liquidacion, la sentencia
de cierre por insuficiencia de activos sin sancién con-
lleva la prohibicién para los acreedores de recurrir de
nuevo a la Justicia.

— La Ley de 16 de julio de 1980 y sus normas de
aplicacion, al establecer el aplazamiento en el tiempo
del pago y en ningin momento la situacion de sus-
pensién de pagos, dejan suponer a los acreedores que
siempre existen o existirdn los recursos necesarios
para pagar el crédito que tienen sobre la entidad
juridica de Derecho publico.

— Por tanto, la situacién de insuficiencia de tesoreria
estard cubierta en su caso por el Estado, o solo serd
temporal. En cambio, ningtin procedimiento de liqui-
dacién prevé la posibilidad de que un tercero sea
responsable de las deudas de la persona insolvente,
excepto obviamente cuando se trata de un garante o
de una sociedad de responsabilidad ilimitada.

iii) La subvencion excepcional del Estado para permitir al
organismo puiblico hacer frente a sus obligaciones es
posible y estd prevista efectivamente por determina-
das normas

(170) A este respecto, la experta de la Comisién destaco lo

siguiente:

(171) Para establecer que la garantia resultante del estatuto de

La Poste constituye ayuda estatal, no es preciso demostrar
que los recursos propios que La Poste podria movilizar
en caso de insuficiencia de liquidez son limitados, pero la
Comision seflala este hecho. En efecto, el legislador fran-
cés somete a normas estrictas tanto la venta de bienes (%4)
como el aumento de las tarifas por prestacion del servicio
postal universal (¥). La dificultad de movilizar recursos
propios suplementarios para hacer frente a las deudas
amplia la necesidad de la intervencién estatal en caso
de insuficiencia de fondos. En primer lugar, siguiendo
el mecanismo de los vasos comunicantes, la imposibili-
dad de movilizar recursos mediante la venta de bienes
supone un mayor recurso a otros mecanismos de garan-
tia (anticipos, busqueda de la responsabilidad del Estado,
etc.). En segundo lugar, el hecho de que el legislador haya
establecido normas para la proteccién de los bienes po-
dria invocarse en un contencioso sobre la responsabilidad
objetiva del Estado ante un eventual incumplimiento de
La Poste (89).
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(172) En su nota de 27 de octubre de 2009, las autoridades queda claro que las actividades reguladas representan
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francesas impugnan «a imposibilidad» de La Poste de
movilizar recursos propios:

— Por lo que respecta a la venta de bienes, el Estado es
libre para apreciar discrecionalmente si considera que
un bien es «indispensable» 0 no para la ejecucién del
servicio publico; ademds, incluso si se opone a tal
venta, ello no implica en modo alguno que deba
compensar con mecanismos de garantfa; por dltimo,
de hecho, el Estado nunca se ha opuesto a una venta
de bienes sobre la base del articulo 23 de la Ley de
2 de julio de 1990, que por otra parte cayd en
desuso tras la aportacion de La Poste en 2005 de
la prictica totalidad de su patrimonio inmobiliario
(incluidas las oficinas de correos) a una filial no sujeta
a este régimen de autorizacién previa.

— Por lo que respecta al aumento de las tarifas de pres-
tacion del servicio postal universal, las autoridades
francesas indican que la ARCEP no decide las tarifas,
sino que fija un precio méximo para las actividades
reguladas de La Poste, bajo el cual las tarifas de La
Poste evolucionan libremente (con excepcién del pre-
cio del sello, fijado por decreto del Ministerio respon-
sable del servicio de correos, respetando el precio
méximo). Es razonable suponer que la ARCEP tendria
dificultades para denegar un aumento de las tarifas
que fuera indispensable para la supervivencia de la
entidad y las misiones de servicio ptblico que realiza.
El precio médximo solo se aplica al sector regulado,
que representa menos de la mitad del resultado de
explotacién del grupo La Poste.

La Comisién toma nota de las precisiones de las autori-
dades francesas y hace dos observaciones:

— Las autoridades francesas mantienen que aunque el
Estado se opusiera a una venta, ello no implicarfa
en modo alguno una garantfa. Sin embargo, han re-
conocido (incluso si niegan que La Poste pueda sacar
ventaja) que, al aplicar el procedimiento establecido
por la Ley de 16 de julio de 1980, el representante
del Estado estd vinculado por la exigencia de conti-
nuidad del servicio publico (¥’), lo que podria generar
la responsabilidad objetiva del Estado por no respeto
de la igualdad ante las obligaciones publicas, como se
demuestra a continuacion (%8).

— Los acreedores de La Poste no pueden dirigirse a otra
sociedad del grupo La Poste para obtener el reem-
bolso de su crédito, por lo que debe examinarse la
parte del sector regulado y del sector reservado en el
volumen de negocios de La Poste y no del grupo La
Poste. Dado el dmbito de la regulacién en Francia (%),

(174)

(175)

(176)

una parte mayoritaria de las actividades del orga-
nismo publico La Poste. La tarificacién de gran parte
de las actividades de La Poste estd por tanto sujeta a
un precio méximo; asimismo, las tarifas de los servi-
cios reservados se fijan por decreto ministerial.

) Determinadas funciones y programas del presu-
puesto del Estado podrian utilizarse para ayudar a
un organismo publico a hacer frente al reembolso
de sus deudas

Los programas identificados por la experta de la Comi-
sién son los siguientes:

— Programa n° 823, anticipos a organismos distintos
del Estado que gestionan servicios puablicos: su objeto
es «permitir al Estado conceder anticipos a diversos
organismos, distintos del Estado, que gestionan servi-
cios puiblicos» (°). «Estos anticipos tienen por finali-
dad hacer frente a situaciones urgentes, ya se trate de
garantizar la continuidad de la accién ptblica o de
acelerar la aplicacién de una medida. También permi-
ten cubrir provisionalmente una necesidad de tesore-
ria imprevista que un recurso duradero garantizard
posteriormente de forma permanente. Permiten asi
evitar una financiacién bancaria o de mercado y, si-
multdneamente, impedir una mayor fragmentacion de
la deuda de las Administraciones publicas o un au-
mento de su carga de intereses».

— Bajo el titulo «Participaciones financieras del Estado»
figuran dos programas titulados respectivamente
«Operaciones de capital sobre las participaciones fi-
nancieras del Estado» (programa n° 731) y «Reduc-
cién de deudas del Estado y de organismos publicos
del Estado» (programa n°® 732). En este Gltimo pro-
grama, la accién n® 1 describe los «ampliaciones de
capital, dotaciones de fondos propios, anticipos de
accionistas y préstamos asimilados».

Los fondos dedicados a estos anticipos son importantes.
De conformidad con el programa n® 732, se ha previsto
expresamente una reserva de 85 millones EUR. Los cré-
ditos de pago de la acciéon n° 1 del programa n°® 732
ascienden a 660 millones EUR y los créditos de pago del
programa n° 823 ascienden por su parte a 50 millones
EUR.

En caso de dificultades financieras de La Poste, el Estado
podria acudir a estos programas para ayudar a La Poste
ya que ninglin texto limita las posibilidades de concesion
de anticipos a EPIC que tengan una actividad econémica
y que actlien en un sector abierto a la competencia.
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(177) En su nota de 27 de octubre de 2009, las autoridades la Comision estima que la probabilidad de que un acree-

(178)
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francesas precisan que nunca han negado que los orga-
nismos publicos puedan beneficiarse de anticipos del Es-
tado, por lo demds explicitos, pero que ello no implica
ningdn derecho de los organismos publicos a utilizar
fondos del presupuesto del Estado; tal como indica la
experta de la Comision, el sistema de anticipos de accio-
nistas puede beneficiar a todas las participaciones finan-
cieras del Estado, cualquiera que sea su forma juridica, lo
que impide sacar ninguna conclusiéon tnicamente para
los EPIC; ademds y contrariamente a lo que sostiene la
experta de la Comisidn, estos anticipos tienen plena-
mente en cuenta las dificultades impuestas por la Comu-
nidad, por cuanto se inscriben en una légica de inversor
prudente.

La Comisién concluye lo siguiente:

— En caso de insuficiencia de fondos, la legislacién fran-
cesa autoriza e incluso anima al Estado a aportar
capital a organismos publicos, antes que recurrir a
préstamos bancarios clasicos. El acceso a estos recur-
sos no se ve condicionado en modo alguno al cum-
plimiento previo de las normas sobre ayudas estata-
les. Estas dotaciones pueden constituir «recursos su-
plementarios» contemplados en la Ley de 16 de julio
de 1980.

— Esta legislacion es conocida por los acreedores, que
tienen base para considerar que la autoridad de tutela
podréd encontrar los recursos necesarios para que su
crédito sea satisfecho.

— La Poste no tiene sin embargo derecho a disponer de
estos recursos.

Considerando que:

— la Ley de 16 de julio de 1980 y sus medidas de
aplicacién no prevén un procedimiento de liquida-
cién con desaparicion de los derechos y obligaciones,

— la Ley de 16 de julio de 1980 y sus medidas de
aplicacién no prevén en ningtin momento que pueda
no haber recursos disponibles,

— los documentos presupuestarios ponen de manifiesto
que los EPIC pueden recibir anticipos excepcionales
en caso de necesidad urgente de fondos,

(180)

(181)

(182)

(183)

dor no obtenga la satisfaccion de su crédito en virtud de
los procedimientos establecidos en la Ley de 16 de julio
de 1980 es baja.

La Comisién no ha constatado la existencia de un acceso
directo de los organismos publicos a las cuentas del
Tesoro, entendiendo por «acceso directo» la posibilidad
de que un EPIC decida recurrir directamente a fondos
pertenecientes al Estado y puestos a su disposicion, sin
que sea necesaria la intervencién del Estado.

iv) La propuesta de las autoridades francesas destinada a
clarificar el Decreto-Ley de 16 de julio de 1980 es
insuficiente

Con cardcter preliminar, la Comisién destaca que las
autoridades francesas no han modificado la Ley de
16 de julio de 1980 que se analizard en esta secci6n.
Por tanto, el examen por la Comisién de la existencia de
una garantia en favor de La Poste debe basarse necesa-
riamente en el Derecho positivo, y no en el caricter
adecuado o no de las propuestas de las autoridades fran-
cesas, jamds aprobadas, destinadas a excluir toda garantia.
Por tanto, el andlisis de la Comisién contenido en esta
seccién tiene esencialmente por objeto describir detalla-
damente el procedimiento desarrollado ante la Comision.

Con el fin de determinar que los recursos liberados por la
autoridad de tutela solo pueden proceder de los recursos
de la entidad u organismo, las autoridades francesas pro-
pusieron modificar el Decreto-Ley de 16 de julio de
1980 de la siguiente forma: «Cuando el requerimiento
quede sin efecto al expirar estos plazos, el representante
del Estado o la autoridad de tutela procederd a la con-
signacion del gasto en el presupuesto de la entidad o del
organismo publico deudor. Liberard, en su caso, los re-
cursos necesarios en el presupuesto de la entidad u orga-
nismo, bien reduciendo créditos destinados a otros gastos
que estén todavia sin utilizar, bien aumentando los re-
cursos» (modificaciones en cursiva).

Tal como sefialé la Comision en el considerando 58 de la
decision de incoacion, la legislacién no impide, ni en su
version actual ni en la versién modificada segtn la pro-
puesta de las autoridades francesas, que puedan aumen-
tarse los recursos mediante una subvencién o una inyec-
cién de fondos publicos.
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(184) La Comisién examinard ahora los recursos que quedarfan teriormente al asunto Campoloro (que se examina a con-
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al acreedor en el caso poco probable de que el procedi-
miento fijado mediante la Ley de 16 de julio de 1980 no
permitiera satisfacer al acreedor. La Comision examinard,
en particular, el régimen de responsabilidad del Estado
con el fin de determinar si presenta las caracteristicas de
un mecanismo de garantfa.

3. El régimen de responsabilidad del Estado en la aplicacion
del procedimiento de cobro de las deudas de los organismos
piiblicos presenta las caracteristicas de un mecanismo de
garantia

Segtin las autoridades francesas, el Estado no es en prin-
cipio responsable, tanto si hay culpa por su parte como
si no (°!). Las autoridades francesas reconocen sin em-
bargo que en caso de existir una exigencia de continuidad
del servicio publico que fuera vinculante para el repre-
sentante del Estado en la ejecucion del procedimiento
fijado por la Ley de 16 de julio de 1980, un juez podria
ordenar la indemnizacion del acreedor. Sin embargo, en
esta hipétesis, la indemnizacién solo tendria por efecto
colocar al acreedor en la situacion que habria tenido de
acuerdo con el Derecho comin; el acreedor no se bene-
ficiarfa pues de ninguna ventaja.

La Comision destaca sin embargo que, en Derecho co-
mun, los acreedores, y en cualquier caso los acreedores
sin garantias, no recuperan en principio la totalidad de su
deuda. Ademds, ningun tercero paga las deudas de una
empresa en liquidacién, como sucede aqui.

Las autoridades francesas alegan también que, en cual-
quier caso, las posibilidades de indemnizaciéon que se
abren a los acreedores si el Estado es responsable no
pueden considerarse equivalentes a una garantfa.

La Comisién considera sin embargo que la responsabili-
dad del Estado, objetiva 0 no, en el procedimiento de
cobro de deudas de las personas publicas contemplado
por la Ley de 16 de julio de 1980, equivale a un meca-
nismo de garantia a efectos del Derecho comunitario, ya
que garantiza a los acreedores el pago de su crédito
obligando al Estado miembro a reembolsarlo en caso
de incumplimiento de La Poste. Ademds, la jurispruden-
cia del Tribunal Europeo de Derechos Humanos (TEDH)
en el asunto Campoloro establece algo parecido a una
garantfa automdtica. Aunque pueden hacerlo, las autori-
dades francesas no han limitado estos mecanismos de
responsabilidad o garantia.

i) Jurisprudencia anterior: una manifestaciéon de la espe-
cificidad del régimen creado por el asunto Campoloro

Tal como destaca la experta de la Comision, cuando un
acreedor de una persona publica sujeta a la Ley de 16 de
julio de 1980 invocaba la responsabilidad del Estado
utilizando las prerrogativas previstas por esta norma, an-

(190)
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tinuacién), el juez administrativo distinguia dos perjui-
cios. Por una parte, el acreedor sufrfa un perjuicio a causa
del impago de su crédito, cuyo origen era la insolvencia
del deudor. Por otra, el acreedor podia sufrir un perjuicio
distinto debido a deficiencias en el ejercicio de las pre-
rrogativas del Estado (retrasos, mala voluntad, negativa a
iniciar los procedimientos, inicio parcial de los procedi-
mientos, etc.). Este segundo perjuicio no se evaluaba en
relacién con el importe de la deuda, sino mds bien esti-
mando el coste de un retraso o de una negativa a hacer
uso de las prerrogativas previstas por la Ley. Este fue el
enfoque adoptado por el Tribunal administrativo de ape-
lacién de Lyon en el asunto Campoloro (%2).

ii) Sentencia dictada por el Consejo de Estado en 2005
en el asunto Campoloro

Segtin la experta de la Comision, la sentencia dictada por
el Consejo de Estado en el asunto Campoloro supone un
primer giro, por cuanto una de las posibilidades que
prevé no es un caso de responsabilidad propiamente
dicha, sino que funciona como un mecanismo de garan-
tia.

Conviene recordar la sentencia de una Seccién del Con-
sejo de Estado, de 18 de noviembre de 2005, en el
asunto Société fermiere de Campoloro, n® 271898:

«Considerando que, mediante estas disposiciones, el legis-
lador se ha propuesto dar al representante del Estado, en
caso de no ejecucion por parte de una entidad territorial
de una decision judicial firme, y tras ser requerida a tal
efecto, el poder de sustituir a los 6rganos de esta entidad
con el fin de liberar o crear los recursos que permitan la
plena ejecucion de esta decision judicial; que a tal efecto,
le corresponde adoptar las medidas necesarias, bajo el
control del juez y a la luz de la situacion de la entidad
y de los imperativos de interés general; que entre estas
medidas figura la posibilidad de proceder a la venta de
bienes pertenecientes a la entidad en la medida en que
estos no sean indispensables para el buen funciona-
miento de los servicios publicos que tiene a su cargo;
que si el prefecto se abstiene u omite hacer uso de las
prerrogativas conferidas por la ley, el acreedor de la en-
tidad territorial tiene derecho a reclamar al Estado en
caso de falta grave cometida en el ejercicio del poder
de tutela; que ademds, en el supuesto de que, habida
cuenta de la situacién de la entidad, y en particular de
la insuficiencia de activos, o por imperativos de interés
general, el prefecto se niegue legitimamente a adoptar
determinadas medidas con el fin de garantizar la plena
ejecucion de la decision judicial, el perjuicio resultante
para el acreedor de la entidad territorial puede generar
la responsabilidad del poder publico si reviste un caracter
anormal y especial».



L 274/24 Diario Oficial de la Unién Europea 19.10.2010
(192) El Consejo de Estado establece asi un mecanismo dual. situacion del organismo deudor: este régimen de respon-
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En primer lugar, establece un régimen de responsabilidad
del Estado basado tnicamente en una deficiencia en la
utilizaciéon de las prerrogativas creadas por la Ley de
16 de julio de 1980 y sus medidas de aplicacion. Se
trata de un régimen de responsabilidad por falta grave.
La eleccién de la falta grave se justifica por el deseo de
evitar una transferencia automdtica de la deuda de la
entidad deudora al Estado. Segin un comentarista sa-
gaz (), «si el prefecto adopta medidas para intentar li-
berar recursos suplementarios, pero estas medidas resul-
tan insuficientes habida cuenta de la importancia de la
deuda del municipio, es probable que el juez considere
que no se ha cometido una falta grave». Aqui, la respon-
sabilidad por falta grave es «cldsica» y no opera como un
mecanismo de garantia en caso de insolvencia del orga-
nismo deudor, puesto que la responsabilidad no surge
meramente a consecuencia de la insolvencia.

En segundo lugar, la sentencia establece la existencia de
responsabilidad objetiva en dos casos.

En el primer caso, «por imperativos de interés general, el
prefecto se niegue legitimamente a adoptar determinadas
medidas con el fin de garantizar la plena ejecucién de la
decision judicial». Se trata de un caso cldsico de absten-
cién de la Administracion justificada por un motivo de
interés general, y en tal caso la Administracion puede ser
responsable por no respeto de la igualdad ante las obli-
gaciones publicas. El deudor no es tebricamente insol-
vente, pero el Estado decide no agotar su potencial de
recursos por un motivo de interés general. Aqui no existe
un mecanismo de garantia, ya que el perjuicio para el
acreedor resulta de una decisién del Estado y no de la
situacion financiera del deudor. Sin embargo, las conse-
cuencias son idénticas a las de un mecanismo de garan-
tia.

En cambio, el segundo caso de responsabilidad objetiva
se acerca mds al mecanismo de garantia. El Consejo de
Estado considera que «en el supuesto de que, habida
cuenta de la situacién de la entidad, y en particular la
insuficiencia de activos [...] el prefecto se niegue legiti-
mamente a adoptar determinadas medidas con el fin de
garantizar la plena ejecucién de la decision judicial, el
perjuicio resultante para el acreedor de la entidad terri-
torial puede generar la responsabilidad del poder publico
si reviste un cardcter anormal y especial». Aqui la respon-
sabilidad deriva tinicamente de la situacién financiera de
la entidad deudora. La eleccién de un régimen de respon-
sabilidad objetiva aligera la carga de la prueba que pesa
sobre el acreedor, pues este solo tiene que demostrar el
hecho que da lugar a la responsabilidad, el vinculo de
causalidad y el perjuicio.

Segiin la experta de la Comision, hay dos semejanzas
entre este régimen de responsabilidad y un régimen de
garantfa. En primer lugar, el hecho generador no es ob-
jetivamente imputable al Estado puesto que se trata de la
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sabilidad se basa en el mismo hecho que el mecanismo
de garantia, a saber, la insolvencia del deudor. En se-
gundo lugar, el perjuicio a que hace referencia el Consejo
de Estado, a falta de cualquier otra indicacion, parece ser
el no pago de la propia deuda, hecho que también de-
sencadena la garantia.

Es cierto que el Consejo de Estado limita la responsabi-
lidad del Estado a los perjuicios anormales y especiales.
Segiin la experta de la Comisién, por lo que respecta al
cardcter anormal, se puede proceder por eliminacion.
Bien la deuda es de escasa cuantia y puede suponerse
legitimamente que no pondrd en situacién de insolvencia
a un organismo ptblico nacional (concretamente La
Poste), o bien es muy importante y de ahi el cardcter
anormal del perjuicio. Por lo que respecta al caricter
especial del perjuicio, cabe suponer que los acreedores
de los organismos ptblicos que tienen una deuda impor-
tante no son numerosos. Por tanto, el limite establecido
por la sentencia del Consejo de Estado no es realmente
tal limite en la medida en que puede suponerse que
solamente se verd verdaderamente afectada la situacion
de los créditos importantes, situacién en la que siempre
habrd un perjuicio anormalmente grave.

Esta es la interpretacién aceptada por la doctrina mds
influyente. Segiin el comentario de P. Bon antes citado,
«en esta hipétesis, que corresponde probablemente al
caso que nos ocupa habida cuenta de la flagrante des-
proporcién entre el importe de la condena impuesta por
el juez al municipio y la escasez de los recursos de este
tltimo, el prefecto se encuentra, en cierto modo, en una
situaciéon imposible, puesto que es dudoso que pueda
liberar recursos suficientes que permitan al municipio
pagar integramente su deuda. La equidad exige que las
dos empresas demandantes, después de tantos afios, sean
indemnizadas»; «convierte al Estado en asegurador obli-
gado de las consecuencias perjudiciales de la incompeten-
cia [del municipio]». Segin la experta de la Comision, el
término adecuado no es «asegurador» sino mds bien «ga-
rante forzoso».

En su informe sobre la sentencia en el asunto Société
fermiére de Campoloro (°#), C. Landais y F. Lenica, res-
ponsables del servicio de documentacién del Consejo de
Estado en el momento en que se dictd la sentencia,
destacan la singularidad de este segundo caso y se niegan
a interpretarlo en el sentido de que transfiere al Estado la
carga de las deudas de las entidades territoriales. Pero la
experta de la Comision destaca que si esta interpretacion
es discutible es precisamente porque la lectura de la sen-
tencia lo permite. El final del comentario es asimismo
revelador: los comentaristas optan por un préstamo o
una subvencion excepcional. Por tanto, cabe observar
que los que se niegan a asimilar este régimen de respon-
sabilidad a un mecanismo de garantia acaban por recurrir
a otros elementos del mecanismo de garantfa, como las
subvenciones.
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de D. Labetoulle en su articulo sobre la responsabilidad
objetiva en Derecho administrativo (°%), citado por el Go-
bierno francés en sus observaciones. Este autor sefiala
que el Consejo de Estado establece en el asunto Campo-
loro que solo una decisién legitima del prefecto puede
«generar la responsabilidad del Estado». De ello se deduce
que la responsabilidad no es automadtica. Seglin la experta
de la Comision, esta interpretacién no es convincente
pues lo que establece el Consejo de Estado es que la
decision del prefecto puede generar la responsabilidad
del Estado «si [el perjuicio] reviste un cardcter anormal
y especial». Lo incierto no es la existencia de responsabi-
lidad ni que se incurra en ella si se retinen todas las
condiciones, sino la existencia de un perjuicio que debe
presentar determinadas caracteristicas. No obstante, como
se ha visto, si el perjuicio es especial y anormal, nada se
opone a que se incurra en responsabilidad. Por tanto, la
responsabilidad es automédtica por su naturaleza, y pre-
senta todas las caracteristicas de una garantia.

Por dltimo, la experta de la Comision destaca que ningtin
comentarista de la jurisprudencia Campoloro contempla
que el crédito pueda quedar impagado.

La experta de la Comisién concluye que la sentencia del
Consejo de Estado en el asunto Campoloro instaurd un
régimen de responsabilidad que presenta las caracteristi-
cas de un mecanismo de garantia.

iii) Decisién del Tribunal Europeo de Derechos Humanos
(TEDH) en el asunto Campoloro

El TEDH, en una sentencia de 6 de diciembre de 2006,
Société de gestion du port de Campoloro et Société fer-
miére de Campoloro contra Francia (%), resolvié el
asunto Campoloro haciendo al Estado responsable de la
totalidad de las cantidades debidas a las empresas deman-
dantes por el Municipio de Santa-Maria-Poggio. El asunto
demuestra que, en este caso, la responsabilidad del Estado
francés funciona como una garantia implicita de las obli-
gaciones de las autoridades publicas y no estd vinculada a
ninguna condicién de perjuicio.

Ante el Tribunal, las autoridades francesas trataron de
basar el asunto, por una parte, en la ausencia de un
hecho generador imputable al Estado y, por otra, en la
ausencia de garantfa del Estado para con las autoridades
publicas que disponen de personalidad juridica: «[el Go-
bierno francés] considera que tnicamente razones obje-
tivas debidas exclusivamente a la imposibilidad material
del municipio de liberar los recursos suficientes retrasa-
ron la plena ejecucion de las sentencias»; «El Gobierno
alega por tanto que la no ejecucion de las sentencias no
deriva de una abstencién voluntaria de las autoridades
nacionales, Estado o municipio. La falta de fondos no
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de la persona juridica deudora»; «El impago de la deuda
deriva exclusivamente de las dificultades financieras del
municipio y estas circunstancias no pueden hacer que la
entidad escape de sus obligaciones, ni transferir la carga
de su deuda al Estado (Consejo de Estado, municipio de
Batz sur Mer, 25 de septiembre de 1970). En Derecho
interno, no existe ninguna base juridica para que el Es-
tado sustituya al municipio en el pago de indemnizacio-
nes. Esta sustitucion tampoco puede basarse en el
articulo 6, apartado 1, del Convenio, en la medida en
que tal solucién serfa contraria al propio concepto de
personalidad juridica, que supone una independencia y
un patrimonio distinto». Aunque el Gobierno francés in-
tentaba precisamente subrayar las diferencias expuestas
entre el régimen de responsabilidad y el mecanismo de
garantfa, finalmente el Tribunal no aceptd estos argumen-
tos.

Para completar la demostracién, conviene también repro-
ducir los argumentos de los demandantes, que en cam-
bio, si acept6 el Tribunal:

«El Derecho interno no prevé ningtin dispositivo paliativo
para hacer frente a la situaciéon de suspension de pagos
del municipio»; «El Estado no puede liberarse de su obli-
gacion de ejecutar las decisiones judiciales alegando falta
de fondos o la autonomia de las entidades locales, auto-
nomia que no ha podido garantizar hasta ahora puesto
que el municipio no puede satisfacer sus deudas. Los
demandantes denuncian por tanto la incapacidad del Es-
tado para adoptar medidas positivas que habrian permi-
tido al municipio ejecutar la obligacién contributiva que
le corresponde». «Los demandantes constatan que el Con-
sejo de Estado, en su sentencia de 18 de noviembre de
2005, estimé que el legislador queria otorgar al represen-
tante del Estado, en caso de no ejecucién por parte de
una entidad territorial de una decisién judicial, el poder
de sustituir a los érganos de esta entidad con el fin de
liberar o crear los fondos que permitan la plena ejecucion
de esta decisién judicial. Basindose en estas omisiones
del Estado francés, los demandantes solicitan la constata-
cion de la violacién del articulo 6, apartado 1, y la
correspondiente reparaciéon, lo que no se contradice
con el concepto de personalidad juridica ni con el de
independencia y patrimonio distinto».

El Tribunal observé finalmente que se habia violado el
articulo 6, apartado 1, del Convenio Europeo de Dere-
chos Humanos, y afiadié lo siguiente: «Es preciso que se
ejecuten estas sentencias, y el Tribunal recuerda que una
autoridad estatal no puede alegar la falta de recursos para
no satisfacer una deuda basada en una decision judicial
(Bourdov antes citado, apartado 30)».
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(208) El Tribunal también constatd una violacion del articulo 1 — Esta responsabilidad cubre las deudas de las autorida-
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del Protocolo n°® 1 del Convenio Europeo de Derechos
Humanos: «La imposibilidad de los interesados de obte-
ner la ejecucion de estas sentencias constituye una inje-
rencia en su derecho de propiedad, que estd consagrado
en la primera frase del primer parrafo del articulo 1 del
Protocolo n°® 1. El Gobierno no ha aportado ninguna
justificacién para esta injerencia, y el Tribunal considera
que la falta de recursos no puede legitimar tal omisién
(ibidem)». «<En suma, el Tribunal considera que las socie-
dades demandantes han estado sujetas, y siguen estando,
a una carga especial y exorbitante a causa del impago de
las cantidades que les correspondian en ejecucion de las
sentencias antes citadas de 10 de julio de 1992. Por
consiguiente, se ha violado el articulo 1 del Protocolo
n° 1». Por dltimo, el Tribunal carga al Estado la totalidad
de la deuda de los municipios deudores: «Habida cuenta
de lo que precede, el Tribunal considera que incumbe al
Estado demandado garantizar el pago a los demandantes
0, en su caso, a sus beneficiarios, de los créditos que les
corresponden a raiz de la sentencia del Tribunal Admi-
nistrativo de Bastia de 10 de julio de 1992 (ibidem),
incluidos los intereses, hasta el dia en que se dicta la
presente sentenciar.

La experta de la Comision deduce de esta jurisprudencia
que el Estado debe cubrir las deudas de las autoridades
publicas.

Segtin la Comisidn, esto tiene tres consecuencias impor-
tantes:

— La responsabilidad sirve como garantia implicita. Por
una parte, se condena al Estado francés al pago de la
totalidad de la deuda y no se distingue entre la deuda
derivada de la situacién de insolvencia de la entidad
ptiblica y los eventuales incumplimientos imputables
al Estado. Cabe destacar la terminologia empleada,
puesto que el Tribunal no menciona una eventual
responsabilidad del Estado, sino que considera que
incumbe al Estado «garantizar» el pago. Estos térmi-
nos estdn mds relacionados con la garantia que con la
responsabilidad. Ademds, el Tribunal no busca en
ningin momento un hecho generador imputable al
Estado y se atiene Ginicamente a la situacién de insol-
vencia del deudor. Por dltimo, el Tribunal transfiere
totalmente la deuda de los municipios condenados al
Estado. Estos elementos demuestran que este régimen
de responsabilidad funciona en realidad como un
mecanismo de garantia. Cabe sefalar no obstante
que los demandantes deben en primer lugar obtener
una decisién judicial que reconozca su crédito. Por
otra parte, esta garantia es implicita ya que no figura
en ningln texto legislativo. Eso demuestra que un
mecanismo juridico de Derecho interno puede inter-
pretarse como una garantia implicita.

(211)
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des publicas con personalidad juridica. El Gobierno
francés alegd expresamente la existencia de persona-
lidad juridica y de patrimonio propio para oponerse a
la responsabilidad del Estado francés. El Tribunal re-
chazo este argumento.

— El dmbito de aplicacién de la garantia del Estado se
extiende a las autoridades publicas que dependen de
él. La garantia estd pues intimamente ligada al esta-
tuto de Derecho publico del deudor.

Debe recordarse que la solucién adoptada por el TEDH
en el asunto Campoloro no es un caso aislado y procede
de una tendencia jurisprudencial muy consolidada. Asi,
en su sentencia de 13 de mayo de 1980, Artico c.
Italia (%), el TEDH decidié que cuando un incumpli-
miento es imputable a una persona distinta del Estado,
corresponde a dicho Estado, responsable de la garantia
prevista en el articulo 6, apartado 1, actuar de tal manera
que se garantice al demandante el disfrute efectivo del
derecho que le reconoce este articulo. En el asunto n°
59498/00, Bourdov/Rusia, de 19 de marzo de 1997, el
Tribunal estima igualmente que «una autoridad estatal no
puede alegar la falta de fondos para no satisfacer su
deuday.

iv) Examen de las observaciones de las autoridades fran-
cesas

a) Observacion relativa a la diferencia entre entidades
territoriales y organismos publicos

Segtin las autoridades francesas (%%), la demostracion de la
experta de la Comisién no es concluyente en modo al-
guno y se limita a comparar distintas interpretaciones de
la sentencia Campoloro; sobre todo, no distingue los
organismos publicos de las entidades locales, siendo
esta diferencia esencial a efectos de dirimir la cuestion
de si un crédito puede quedar impagado. Las autoridades
francesas se basan a este respecto en el dictamen de su
experto, que cuestiona la premisa subyacente en los ar-
gumentos de la Comisién basados en la jurisprudencia
Campoloro: el argumento de la Comisiéon se basa en
asimilar las entidades territoriales a organismos publicos,
que tienen en comun ser personas juridicas de Derecho
publico distintas del Estado. Pero estos dos tipos de en-
tidades no tienen el mismo estatuto constitucional ya que
la existencia de las entidades locales es una exigencia
constitucional y el Estado tiene la obligacion de garanti-
zar su supervivencia. Los EPIC no tienen el mismo esta-
tuto constitucional y pueden desaparecer. Por tanto, la
jurisprudencia Campoloro, que se refiere a los casos de
incumplimiento de las entidades locales, no puede utili-
zarse respecto de los organismos publicos.
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(213) La Comisién examinard ahora si la diferencia de estatuto b) en la segunda hipétesis, puede alegarse el régimen
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constitucional entre las entidades territoriales y los orga-
nismos publicos puede poner en entredicho las conclu-
siones sacadas por su experta a partir de las decisiones
tomadas en el asunto Campoloro por el TEDH y el Con-
sejo de Estado.

La Comisién observa que lo que funda la decisién del
TEDH no es la necesidad de mantener la existencia de la
entidad territorial en cuestion, sino la conservacién de los
derechos del acreedor, es decir su derecho a un proceso
equitativo (articulo 6, apartado 1, del Convenio Europeo
de Derechos Humanos) y la proteccion de su propiedad
(articulo 1 del Protocolo n°® 1): ya sea el deudor un
organismo publico o una entidad territorial, los derechos
del acreedor se infringen de la misma forma.

En cuanto a la decision del Consejo de Estado, cabe
distinguir entre los distintos regimenes de responsabili-

dad:

— el régimen de responsabilidad por falta grave se basa
en una deficiencia en la utilizacién por el Estado de
las prerrogativas instituidas mediante la Ley de 16 de
julio de 1980: es por tanto independiente de la na-
turaleza del deudor, ya sea este entidad territorial u
organismo publico,

— el régimen de responsabilidad objetiva, por su parte,
se basa en dos hipétesis:

a) en la primera hipétesis, el prefecto se niega a
adoptar determinadas medidas por imperativos
de interés general: podria tratarse de la necesidad
de mantener la existencia de la entidad territorial,
pero también de conservar la misién de servicio
publico. El experto de las autoridades francesas
destaca que la exigencia de continuidad solo
pesa sobre el servicio y no sobre el organismo
que lo gestiona. Asimismo, a corto plazo, a la
espera de una eventual transferencia de la mision
de servicio publico a un organismo que pueda
asumirla, el mantenimiento de la continuidad del
servicio publico puede implicar que el prefecto
adopte algunas medidas, por ejemplo la conserva-
cién de los activos necesarios para la mision de
servicio pablico o el aumento de los recursos para
pagar la deuda. Las autoridades francesas recono-
cen que el representante del Estado tiene que man-
tener la continuidad del servicio pablico al ejecu-
tar el procedimiento creado por la Ley de 16 de
julio de 1980;
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de responsabilidad objetiva: «en el supuesto de
que, habida cuenta de la situacién de la entidad,
y en particular la insuficiencia de sus activos [...],
el prefecto se niegue legitimamente a adoptar al-
gunas medidas con el fin de garantizar la plena
ejecucion de la decision judicial, el perjuicio resul-
tante para el acreedor de la entidad territorial
puede generar la responsabilidad del poder pu-
blico si reviste un cardcter anormal y especial.
Como se ha indicado anteriormente, el hecho ge-
nerador de la responsabilidad es la situacién finan-
ciera de la entidad deudora, que puede ser un
organismo o una entidad territorial.

En conclusién, la Comisién considera que la diferencia de
estatuto constitucional entre las entidades territoriales y
los organismos publicos no invalida las conclusiones ex-
traidas de la jurisprudencia Campoloro por la experta de
la Comisién. Asimismo, la Comision observa que la ar-
gumentacion de las autoridades francesas tiene por ob-
jeto impugnar la pertinencia del asunto Campoloro en
caso de que no se refiera a una entidad territorial, mien-
tras que las propias autoridades francesas alegaron el
asunto Campoloro para reforzar su posicion.

) Observacion relativa a la ausencia de fundamento
para invocar la responsabilidad del Estado

Por otra parte, las autoridades francesas no entienden
sobre qué base podria invocarse la responsabilidad obje-
tiva del Estado en caso de incumplimiento por parte de
un organismo publico. La responsabilidad del Estado en
este marco solo podria intervenir si el hecho (u omision)
que se le imputa ha sido la causa directa del perjuicio, lo
que no ocurre en el caso que nos ocupa.

La Comisiéon observa sin embargo que la decisién del
Consejo de Estado y la decision del TEDH establecen
claramente que puede invocarse la responsabilidad obje-
tiva del Estado.

y) Observacion relativa a la ausencia de perjuicio anor-
mal y especial

Por dltimo, las autoridades francesas no entienden por
qué el juez considera el perjuicio «especial», dado que se
refiere a todos los acreedores del organismo, ni «anor-
mab», si los acreedores han aceptado dar crédito a una
entidad en situacion financiera dudosa.
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anormal y especial constituye efectivamente un limite a la
existencia de responsabilidad del Estado, segiin la juris-
prudencia del Consejo de Estado. Las autoridades france-
sas dudan que exista un perjuicio anormal, cuando los
acreedores aceptan dar crédito a una entidad en situacién
financiera dudosa. La Comision destaca a este respecto
que este argumento presupone que la garantia no existe
(y que los acreedores piensan que no existe), mientras
que el andlisis anterior demuestra lo contrario. En efecto,
si los acreedores confian en la existencia de la garantia, la
situacién financiera del organismo serd mucho menos
determinante para los acreedores cuando decidan conce-
der un crédito al organismo y cuando negocien las con-
diciones de este crédito. Por otra parte, es necesario con-
siderar que la deuda pudo contraerse cuando el orga-
nismo puiblico no estaba en peligro o cuando el acreedor
no podia razonablemente conocer las dificultades finan-
cieras. En cualquier caso, el concepto de perjuicio anor-
mal debe entenderse independientemente de la cuestion
de saber si el organismo tenia o no dificultades financie-
ras e incluso independientemente de la cuestion de saber
si el perjuicio fue sufrido por todos los acreedores o por
uno solo. Segtin la jurisprudencia relativa a la responsa-
bilidad administrativa objetiva (°%), el perjuicio anormal y
especial se aprecia en referencia al interés general. Para
poder ser calificado de perjuicio anormal y especial, este
debe revestir para el que lo sufre una importancia des-
proporcionada en relaciéon con el interés general que se
persigue. La Comision deduce que el cardcter anormal y
especial del perjuicio constituye sin ninguna duda un
filtro que puede impedir la satisfaccién de una serie de
créditos, pero que este filtro actuard tanto menos si la
deuda es importante. Por dltimo, la Comision recuerda
que la existencia de un perjuicio anormal y especial no es
una condicién impuesta por la jurisprudencia del TEDH.
Por tanto, todo acreedor puede en principio obtener una
indemnizacién del Estado que cubra su deuda a resultas
de un procedimiento judicial.

v) Ausencia de limitacién de la responsabilidad o de la
garantia del Estado

La Comision destaca que, como se ha mencionado ante-
riormente, nada impide al legislador, como hace para
algunas sociedades, prever que el Estado responda de
las deudas de los EPIC hasta el total de su contribuciéon
(o dotacion) inicial. En particular, nada impide al legisla-
dor prever una limitacién de responsabilidad o simple-
mente precisar que el Estado accionista solo puede ser
responsable de una deuda de un EPIC en caso de falta o
de hecho distinto de la mera insolvencia del EPIC, hecho
que le serfa personalmente imputable y que serfa la causa
de un perjuicio particular. Por tanto, el legislador puede
obstaculizar la garantia del Estado hacia los EPIC y limi-
tar la responsabilidad del Estado en lo que respecta a los
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francesas no aportaron estas precisiones.

vi) Conclusiéon de la Comision

De los puntos i) a v), la Comisién concluye que, en el
estado actual del Derecho francés, un acreedor que no
haya obtenido la satisfaccién de su crédito mediante los
procedimientos de la Ley de 16 de julio de 1980 puede
recibir la totalidad de las sumas correspondientes al cré-
dito no satisfecho invocando la responsabilidad del Es-
tado en dltima instancia, al contrario de lo que sucede en
el marco de un procedimiento de liquidaciéon de Derecho
comiin en que el reembolso del acreedor estd limitado
por el valor de los activos disponibles. La responsabilidad
del Estado se trata como una garantia. No es objeto de
ninguna limitacién por un texto de Derecho francés y
estd intrinsecamente vinculada al estatuto de Derecho
publico del organismo deudor.

vii) Anélisis de la propuesta francesa relativa a la clausula
en los contratos

Las autoridades francesas estarfan dispuestas, si la Comi-
sién decidiese que no existe ayuda, a ampliar su pro-
puesta de insercién de una mencién relativa a la inexis-
tencia de garantfa al conjunto de los contratos que im-
pliquen un crédito. Segtin las autoridades francesas, esta
ampliacién permitiria descartar cualquier riesgo de invo-
cacion de la responsabilidad objetiva del Estado basada
tnicamente en la insolvencia de La Poste.

Con cardcter preliminar, la Comision desea recordar que
la observacién formulada en el considerando 181 es ob-
viamente aplicable a esta seccion de la presente Decision.
Por otra parte, como se indica en la decisién de incoa-
cién, la Comisién reconoce que se trata de una medida
susceptible de restringir las posibilidades del acreedor que
firma tal contrato de obtener el reembolso de su crédito
mediante una accién judicial. La Comisién mantiene sin
embargo dudas sobre la perpetuidad de esta solucién,
dado que la excepcién por riesgo aceptado es una norma
establecida por la jurisprudencia que podria evolucionar
(no cabe excluir un giro jurisprudencial por cuanto la
jurisprudencia evoluciona hacia la ampliacién del régi-
men de responsabilidad objetiva del Estado). En respuesta
a las observaciones de las autoridades francesas, la Co-
mision destaca que las observaciones anteriores no con-
ducen a la Comision a rechazar la propuesta de las au-
toridades francesas, sino a destacar la fragilidad del marco
juridico que resultarfa.
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las autoridades francesas es insuficiente, ya que la garan-
tia del Estado podria intervenir para todo tipo de respon-
sabilidad, incluida en particular la responsabilidad extra-
contractual y la responsabilidad penal, que presentan
desde este punto de vista las mismas caracteristicas: es
imposible prever de antemano, por contrato, frente a los
deudores, que el Estado no estd obligado a responder de
las deudas de La Poste. En general, La Poste puede ser
deudora de un tercero por distintos mecanismos juridi-
cos, lo que implicarfa la garantia del Estado en caso de
incumplimiento. Por ejemplo, si La Poste absorbiese otra
estructura (otro organismo publico), absorberfa los dere-
chos y obligaciones de dicha estructura. Si posterior-
mente debiera satisfacer las deudas de esta estructura
frente a un tercero, ningtin contrato ni documento juri-
dico habrian previsto que el Estado no estd obligado a
pagar las deudas de La Poste frente a los acreedores de la
estructura absorbida, puesto que nadie podia preverlo.
Asi pues, mediante un mecanismo de transformacién
(fusién o absorcidn) de ciertas estructuras del sector pu-
blico, La Poste puede convertirse en deudora frente a
terceros, sin que sea posible prever por contrato una
limitacién de la garantfa del Estado. El hecho de incluir
tal cldusula en los «contratos» con los «acreedores» es
insuficiente, ya que no cubre todas las hipodtesis: tal for-
mulacién puede dejar pasar créditos de terceros no iden-
tificables a primera vista. Solo serfa suficiente un texto
legislativo de alcance general que indique que el Estado
no es el garante de La Poste, aplicable en toda situacién y
a todo tipo de terceros.

Por dltimo, en caso de que las propuestas francesas blo-
queasen cualquier posibilidad de un acreedor de La Poste
de invocar la responsabilidad del Estado para obtener el
reembolso de su crédito (hipdtesis que, segiin la Comi-
sién, no estd comprobada), estas propuestas no permiten
establecer claramente lo que pasarfa en caso de insolven-
cia de La Poste. En efecto, un acreedor de La Poste que
no haya podido obtener el reembolso de su crédito so-
licitando la ejecucién de su crédito individual siempre
podria esperar obtenerlo en el marco de una recupera-
ci6n global de La Poste financiada por el Estado, como se
mostrard posteriormente en la presente Decision.

4. Incluso si no obtuviera satisfaccién, el acreedor puede hacer
que el error legitimo sobre el hecho de que siempre serd
reembolsado, cometido al contraer el crédito, surta efectos
juridicos

La utilizacion de la teorfa de la apariencia (') permite
confirmar la demostracion. En efecto, incluso siguiendo
el razonamiento de las autoridades francesas segin el
cual no existe garantia ilimitada en favor de La Poste a
causa de su estatuto, razonamiento que refuta la Comi-
sion, los elementos analizados anteriormente conducen

(228)
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garantia. La teorfa de la apariencia amplia el efecto pro-
ducido por la concordancia de una serie de indicios.

A continuacién se recuerdan los principales indicios re-
lativos a la teorfa de la apariencia:

— por lo que se refiere a la garantia del Estado en favor
de los EPIC, distintos textos legislativos (Ley de 16 de
julio de 1980 y sus medidas de aplicacién) o docu-
mentos oficiales (documentos presupuestarios) autori-
zan al acreedor a creer que el Estado se responsabi-
lizard o asumird las deudas de los EPIC en caso de
insuficiencia de fondos,

— la ausencia de aclaracién sobre el estado del derecho
a raiz del asunto Campoloro y de los primeros pro-
cedimientos iniciados por la Comisién sobre el esta-
tuto de los EPIC alimenta también la confianza de los
acreedores en cuanto a la existencia de tal garantia,

— la ausencia de una indicacién clara sobre los efectos
de una situacién de suspensiéon de pagos por un EPIC
va también en este sentido,

— la reaccion de las agencias de calificacién entra tam-
bién en este marco, en el que terceros, con razén o
sin ella, conceden importancia al estatuto del deudor
para asignarle una calificacién cuya funcién es esen-
cial a efectos de financiacion [esto se demostrard en
la seccién 4.1.2.a) de la presente Decision].

Segtin las conclusiones de su experta, la Comisiéon con-
cluye que, incluso si, en la hipétesis defendida por las
autoridades francesas, un acreedor considerase de manera
erronea que el Estado estd obligado a garantizar las deu-
das de los organismos ptiblicos y de La Poste en parti-
cular, su error serfa legitimo habida cuenta de los ele-
mentos antes citados, y podria tener efectos juridicos. Si,
excepcionalmente, el acreedor no obtuviese la satisfac-
cién de su crédito, tendria sin embargo la seguridad de
que su crédito no desapareceria en ningin caso.
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B. Garantia sobre el mantenimiento de la existencia de
La Poste o de sus obligaciones

Como se demostrard, incluso si en un plazo razonable y
tras utilizar los procedimientos descritos en la seccién
anterior, el acreedor no obtiene la satisfaccion de su
crédito, tiene la seguridad de que este no desaparecerd.
Cuando una sociedad de Derecho privado desaparece, sus
derechos y obligaciones pueden desaparecer con ella. El
procedimiento de liquidacién de sociedades no ofrece
ningun seguro de satisfaccion de los créditos. La situacion
de los organismos publicos es diferente. Como se ha
demostrado anteriormente, no existe ningiin procedi-
miento de liquidacién de organismos ptblicos en suspen-
sién de pagos con extincién de sus deudas. En caso de
desaparicion por decision de la autoridad publica, aunque
ningtin texto lo prevea expresamente, la practica y ciertos
principios fundamentales del Derecho administrativo de-
muestran que los derechos y obligaciones de los organis-
mos publicos que desaparecen como tales siempre son
recogidos por otra entidad y, en su defecto, por el Estado.
No existe una liquidacién del organismo publico por
voluntad de la autoridad ptiblica con desaparicion de
sus derechos y obligaciones. Por tanto, los acreedores
tienen la certeza de que su crédito podrd invocarse frente
a otro organismo y que no desaparecera.

Esta demostracion se basa en el estudio prictico de las
evoluciones orgdnicas que afectan a los organismos pu-
blicos. Este estudio, realizado por la experta de la Comi-
sién, pone de manifiesto que las deudas de los organis-
mos publicos siempre se transfieren a otra persona juri-
dica que no puede rechazarlas.

La experta de la Comisién distingue tres causas de desa-
paricién de los organismos publicos (1°1): expiracién (1),
desaparicion de la misién (2), y el caso mds comdn, la
transferencia de la misién, que implica necesariamente la
transferencia de los derechos y obligaciones (3).

a) Expiracion de organismos publicos

El caso de expiraciéon de organismos piiblicos no es fre-
cuente. El tnico ejemplo (1°%) encontrado por la experta
de la Comisién pone de manifiesto que los derechos y
obligaciones del organismo publico, en particular sus
deudas (que se contemplan expresamente) se transfieren
a otras personas juridicas de Derecho piiblico.

b) Desaparicién de organismos piblicos por desapa-
ricion de su mision

La desaparicién de la misién del organismo publico im-
plica casi siempre la desapariciéon previa de una misién
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de servicio publico, lo que significa que las autoridades
ptiblicas consideran que una determinada actividad ha
dejado de ser una misién de interés general que deben
asumir o garantizar, aunque la tendencia es identificar
como servicio ptiblico un ntimero creciente de activida-
des, lo que hace que este fendmeno tenga un alcance
muy limitado.

Sin embargo, hay un caso especial: el de los organismos
ptiblicos que no realizan una misién de servicio pablico,
cuya desaparicién por desaparicion de la misién no im-
plica la desaparicion previa de una mision de servicio
publico. La Poste no entra en esta dltima categorfa. De
todos modos, incluso en este caso hipotético, la practica
demuestra que los derechos y obligaciones de estos or-
ganismos son recogidos sistemdticamente por otra enti-
dad juridica de Derecho publico, generalmente el propio
Estado, como muestran los numerosos textos y ejemplos
identificados por la experta de la Comision (1°%) a partir
del estudio realizado por S. Carpi-Petit (1%4).

¢) Transferencia de la mision con transferencia de
los derechos y obligaciones

La transferencia de la misiéon de un organismo publico a
otra entidad con transferencia de los derechos y obliga-
ciones es el caso mas frecuente. El principio de continui-
dad del servicio publico implica una transferencia de los
bienes destinados a la misién y, por tanto, una trans-
ferencia de los derechos y obligaciones.

De aqui se desprende un principio fundamental: en la
medida en que la misién permanece, las deudas del an-
tiguo organismo ptiblico se transfieren al organismo que
recoge la mision.

Generalmente ('°°), la mision se transfiere a un dnico
organismo, lo que tiene por consecuencia que el patri-
monio se transfiere integramente sin ser dividido. El
mismo principio se aplica en caso de transferencia del
patrimonio a una persona privada (1%9).

Existen también casos de division del patrimonio, que
ponen de manifiesto una vez mds la continuidad de los
derechos y obligaciones de los organismos publicos.
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de 1974, relativo a la transferencia al Institut de l'audio-
visuel de los bienes, derechos y obligaciones de la ORTF,
materializa la existencia de un principio en virtud del
cual un organismo sucesor se designa «por defecton:
os bienes, derechos y obligaciones de la I'Office de
radiodiffusion-télévision francaise que no se hayan trans-
ferido [...] al organismo publico de difusién o a una de
las sociedades creadas por esta ley, podran transferirse al
Institut de 'audiovisuel a partir del 1 de enero de 1975
por Decreto del Primer Ministro».

Los casos en que el patrimonio se transfiere en varias
etapas  confirman la  tendencia  anteriormente
sefialada (197).

Cuando un organismo publico se transforma en sociedad
anénima, existen varios métodos de «transformacion»:

— desaparicion-supresion: el caso mds sencillo es el de
desaparicion por supresion, con disolucion del orga-
nismo publico,

— desaparicién-sustitucion: la desaparicién por sustitu-
cién, segiin la expresion de B. Plessix (1°%), es «la
supresién del organismo publico [que] acompafiada
de la creacion de una nueva persona juridica a la que
se confia la mision estatutaria del organismo disuelto.
En otros términos, una nueva persona juridica susti-
tuye en sus derechos y obligaciones al organismo
ptblico disuelto; una nueva persona juridica hereda
las misiones del organismo suprimido»,

— transformacién sin supresién: la transformacién sin
supresion, o sin desaparicion, es una operacion que
se basa en la organizacién de la continuidad de la
persona juridica transformada.

El legislador ha privilegiado estos dltimos afios la trans-
formacion sin desaparicién. En las primeras transforma-
ciones, y sobre todo para France Télécom, el legislador
efecttia una supresion del EPIC y posteriormente procede
a la aportacion del conjunto de sus bienes, derechos y
obligaciones a una nueva persona juridica que adopta la
forma de una sociedad de Derecho privado (1°%). A con-
tinuacién, en las operaciones siguientes, el legislador solo
realiza un cambio de forma juridica sin creaciéon de una
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de bienes, derechos y obligaciones del EPIC, ni cese de
actividad, sino organizaciéon de una continuidad juridica
por el legislador, como pone de manifiesto por ejemplo
la Ley n® 2004-803, de 9 de agosto de 2004, relativa al
servicio publico de electricidad y gas y a las empresas
eléctricas y de gas, en su articulo 25: «a transformacion
de Electricité de France y de Gaz de France en sociedades
no implica la creacion de nuevas personas juridicas ni el
cese de sus actividades. Los bienes, derechos, obligacio-
nes, contratos y autorizaciones de todo tipo de las socie-
dades Electricité de France y Gaz de France, en Francia y
fuera de ella, son los de cada uno de los organismos
publicos en el momento de la transformacién de su
forma juridica. Esta transformacion no permite cuestionar
estos bienes, derechos, obligaciones, contratos y autori-
zaciones y no tiene, en particular, ninguna incidencia en
los contratos celebrados con terceros por Electricité de
France y Gaz de France [...]. Las operaciones que con-
lleva esta transformacion no dan lugar a la percepcion de
derechos, impuestos o tasas de ningdn tipo» (119).

De acuerdo con su experta, la Comision concluye que el
andlisis de los distintos casos de desaparicion de organis-
mos publicos permite sacar las siguientes conclusiones:

— a falta de un régimen juridico general que rija la
desaparicién de los organismos publicos, la practica
demuestra que el texto juridico organiza una trans-
ferencia de los derechos y obligaciones del organismo
extinto hacia el Estado o hacia la entidad que recoja
su misién. La Comisién no tiene constancia de nin-
gtin ejemplo de texto juridico que constate la desa-
paricién de las deudas,

— se transfieren los «derechos y obligaciones», enten-
diéndose por obligaciones las deudas. Algunos textos
utilizan el término mds vago de «patrimonio». Segiin
el vocabulario juridico Cornu (1), el patrimonio es el
«conjunto de bienes y obligaciones de una persona (es
decir, sus derechos y cargas cuantificables en dinero)»,
formulacién que incluye también las deudas. El tnico
ejemplo encontrado de desaparicién pura y simple de
un organismo publico contempla en cualquier caso la
transferencia de las «deudas»,

— incluso cuando hay desaparicion de la misién, en la
practica los derechos y obligaciones del organismo
son recogidos por otro organismo,
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— la practica descrita se atiene a la instruccion de codi-
ficacion n° 02-060-M95, de 18 de julio de 2002, y a
la Guia de organizacién financiera de la creacion, trans-
formacion y supresion de los organismos piiblicos naciona-
les. Aunque estos textos solo se refieren a los orga-
nismos que disponen de un contable ptiblico, que no
es el caso de La Poste, confirman sin embargo lo que
muestra la préctica, a saber, que los derechos y obli-
gaciones de un EPIC liquidado revierten al Estado o a
la persona juridica que recoja la misién del orga-
nismo.

La Comisién concluye que este andlisis demuestra que el
acreedor de uno de estos organismos publicos puede
tener la certeza de que su crédito no desaparecerd con
la desaparicién del organismo.

La demostracion no estarfa completa sin examinar la
cuestién de si, como ocurre con las sucesiones en Dere-
cho privado, el heredero puede rechazar la herencia, en
particular si las deudas son demasiado gravosas. Todo
indica que la opcion de rechazar una herencia en Dere-
cho administrativo es muy limitada.

Segtin S. Carpi-Petit (11?): «al contrario que en Derecho
civil, que abre la opcién a todos los titulares de un
derecho de sucesién, la facultad de optar no es un prin-
cipio general del Derecho administrativo de sucesiones.
Solo se ofrece a determinados titulares de un derecho de
sucesion, en funcion de la naturaleza de la operacion
realizada. Asi pues, las transmisiones ocasionadas por
supresiones puras y simples no son facultativas. En
cuanto a las ocasionadas por sustituciones, su cardcter
facultativo depende de la preexistencia del causante».
Por lo que se refiere a las supresiones puras y simples,
S. Carpi-Petit deduce de su estudio exhaustivo que «a
falta de opcién en favor del Estado también es aplicable
en Derecho administrativo. Esto implica que, por lo que
se refiere a la existencia o no del derecho a optar, la
hipétesis mds simple es la de supresién de un organismo
publico nacional sin transferencia de su misién. En este
caso, el causante es el Estado. Si rechaza los bienes de-
jados por el organismo publico suprimido, estos se en-
cuentran necesariamente sin duefio, lo que queda ex-
cluido. Por otra parte, no es posible imputar la carga
de la sucesién a otro patrimonio. Asi pues, no existe
facultad de optar en el caso de la supresién pura y simple
de un organismo publico nacional.

Por lo que respecta al caso de sustituciéon en la mision,
«existen dos tipos de sustitucion en Derecho administra-
tivo de sucesiones. En el primer caso, la persona juridica

(249)

(250)

(251)

que sustituye a la persona fisica de cujus es creada para
esta funcién. Constituye el causahabiente universal de la
sucesion. Parece por tanto natural denegarle el derecho a
optar.

La experta de la Comisién destaca que, en lo que respecta
a las supresiones puras y simples de organismos ptiblicos
por supresién de la mision, al razonamiento anterior
podria oponerse que la imposibilidad del Estado de re-
chazar los bienes no implica necesariamente la imposibi-
lidad de rechazar las deudas. Parece sin embargo que, por
lo que respecta a las personas publicas, la imposibilidad
de rechazar una herencia se basa principalmente en el
estatuto de Derecho ptiblico de los organismos ptiblicos
y no en la imposibilidad de dejar bienes sin duefio.

De acuerdo con su experta, la Comisién concluye que las
deudas de los organismos publicos siempre se transfieren
en la practica a otra persona juridica de Derecho publico
en caso de desaparicion del organismo ptblico que re-
alizaba la mision. Los acreedores de estos organismos
publicos, de los que forma parte La Poste, tienen por
tanto la seguridad de que sus créditos no pagados no
desapareceran.

C. Conclusion sobre la existencia de una garantia esta-
tal en favor de La Poste

Sobre la base de la informacién aportada para demostrar
la existencia de una garantia del pago de los créditos
individuales, y respecto del mantenimiento de la existen-
cia de las obligaciones de La Poste, la Comision concluye
lo siguiente:

— los acreedores de La Poste no se enfrentan a los
obstdculos habituales que en Derecho privado y en
Derecho ptiblico pueden oponerse al pago de una
deuda,

— los acreedores de La Poste pueden utilizar para el
cobro de sus deudas procedimientos especificos que
autorizan al Estado a obligar al organismo deudor a
pagar la deuda y que permiten, en su caso, al Estado
aumentar los recursos de La Poste para el pago de la
misma,

— en ningdn momento deja entender el Derecho francés
a los acreedores de La Poste que esta podria enfren-
tarse a una situacién definitiva de insuficiencia de
fondos,
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— en caso de insuficiencia de fondos, los documentos
presupuestarios hacen ver que el Estado podria con-
ceder una subvencién excepcional a los organismos
del sector ptiblico, de los que forma parte La Poste,

— si los procedimientos anteriormente descritos no per-
miten al acreedor obtener satisfaccion, este puede
invocar la responsabilidad del Estado para obtener
el pago total de su crédito,

— si las acciones contempladas se prolongasen en el
tiempo, el acreedor tendrfa la seguridad de que su
crédito no desaparecerd, aunque La Poste sufra una
evolucién orgdnica como ocurre segiin demuestra la
practica.

Estas particularidades estdn intrinsecamente ligadas al es-
tatuto de organismo publico de La Poste.

Los procedimientos descritos implican que el Estado tiene
una funcién de garante de dltimo recurso. Puede por
tanto concluirse legitimamente que La Poste se beneficia
de una garantia ilimitada del Estado francés por su esta-
tuto de organismo publico.

La garantia ilimitada del Estado en favor de La Poste
implica una transferencia de recursos del Estado segiin
lo dispuesto en el punto 2.1 de la Comunicacién de
2008 sobre las garantias (''). En efecto, La Poste no
paga ninguna prima por esta garantia y el Estado renun-
cia asi a la remuneracién que normalmente acompafia a
las garantias. Por otra parte, la garantia genera un riesgo
de compromiso potencial y futuro de los recursos del
Estado, que podria verse obligado a pagar las deudas de
La Poste (114).

Por tltimo, la garantia ilimitada del Estado en favor de La
Poste es imputable al Estado porque deriva de la combi-
nacion del estatuto de Derecho piblico de La Poste, de
los principios de Derecho nacional y de dos actos legis-
lativos, a saber, la Ley de 25 de enero de 1985, que se ha
convertido en el Cédigo de Comercio, y la Ley de 16 de
julio de 1980, asi como sus medidas de aplicacion.

4.1.2. EXISTENCIA DE UNA VENTAJA SELECTIVA

La garantia es un elemento esencial del apoyo del Estado,
gracias al cual La Poste se beneficia de condiciones de
crédito mds favorables que las que habria obtenido de
haber sido juzgada por sus propios méritos (a). Habida
cuenta del caracter ilimitado de la garantia, no es posible
calcular el importe de la prima de mercado que La Poste
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deberia pagar al Estado, lo que hace inaplicable el dispo-
sitivo de retrocesion propuesto por las autoridades fran-
cesas (b). Las condiciones de crédito mds favorables ob-
tenidas por La Poste gracias a la garantia implicita del
Estado constituyen una ventaja selectiva (c).

a) La garantia es un elemento esencial del apoyo del
Estado, gracias al cual La Poste se beneficia de
condiciones de crédito mds favorables que las
que habria obtenido de haber sido juzgada por
sus propios méritos

1. Las condiciones de crédito se fijan, en particular, sobre la
base de la calificacién financiera

Las condiciones de crédito se fijan especialmente sobre la
base de la calificacion (1'%) financiera: cuanto mds se de-
grade la calificacién de una empresa debido a un mayor
riesgo de insolvencia, mds se elevard la remuneraciéon
exigida por el inversor. Por el contrario, una empresa
con un riesgo de insolvencia muy bajo podrd pedir prés-
tamos en condiciones muy favorables.

2. Contrariamente a lo que afirman las autoridades francesas,
las agencias de calificacion consideran que la garantia es un
elemento determinante del apoyo del Estado a La Poste,
gracias al cual esta se beneficia de una calificacién mds
elevada que la que habria obtenido si hubiera sido juzgada
por sus propios méritos

i) La garantia, como elemento esencial del apoyo del
Estado a La Poste, influye en la calificacién financiera
de La Poste

a) Andlisis de las agencias de calificacion (1) en cuanto
a la existencia de una garantia por parte del Estado
en favor de La Poste

En un estudio sobre la influencia del apoyo del Estado en
las calificaciones de los operadores postales, de 22 de
noviembre de 2004, Standard & Poor’s indica que el
estatuto juridico de La Poste, que le asegura en dltima
instancia una garantia soberana, confiere a las obligacio-
nes de La Poste una garantfa estatutaria tltima de la
Republica Francesa (7).

El 3 de abril de 2007, Standard & Poor’s confirmé su
conclusién segin la cual el estatuto de organismo pu-
blico confiere a La Poste una garantia dltima del Estado
francés, incluso si esta garantia no es inmediata y expli-
cita, lo que se refleja en la distinta calificacion entre La
Poste y la Republica Francesa ('18).

En cuanto a Fitch, otra agencia de calificacién de primer
orden, recordé el 31 de marzo de 2006, cuando con-
firmé la calificacion AAA asignada a La Poste, que La
Poste es un grupo ptblico que se beneficia de la garantia
del Estado francés.
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calificacién de La Poste a AA, basando su decisiéon en
el hecho de que «el estatuto de operador publico de La
Poste ya no justifica que sus calificaciones coincidan au-
tomdticamente con las del Estado». Aunque Fitch indica
que «no se presupone la existencia de una garantia im-
plicita por parte del Estado», afirma sin embargo que «se
mantiene la obligacién estatutaria del Estado de asumir
los compromisos de La Poster. A este respecto, la Comi-
sién recuerda que desde el punto de vista del Derecho de
la Unidn, es irrelevante si la obligacién del Estado de
hacer frente a los compromisos de La Poste deriva de
lo que se llama una garantia en Derecho nacional o de
una simple obligacién estatutaria. En efecto, en los dos
casos, existe una garantia del Estado desde el punto de
vista del Derecho de la Unidn [véase la Comunicacion de
2008 sobre las garantias, que explica que las garantias
publicas pueden estar vinculadas a la forma juridica de la
propia empresa e implicar una cobertura de las pérdidas
por el Estado (11%)].

El 4 de septiembre de 2009, Fitch sefiald (12%): «No obs-
tante, como indicé al bajar la calificacién de La Poste de
AAA a AA en 2008, la agencia no reconoce la existencia
de una garantia implicita por parte del Estado, en favor
de La Poste en materia de liquidez. En efecto, desde
2006, solo pueden activarse los mecanismos de ayuda
del Estado si las necesidades de liquidez se ajustan a las
normas europeas de competencia; por tanto, el estatuto
de operador publico de La Poste ya no justifica que sus
calificaciones coincidan automdticamente con las del Es-
tado. Asi pues, el acceso a los anticipos del Tesoro en
caso de crisis de liquidez ya no estd garantizado, lo que
puede retrasar considerablemente la ayuda del Estado en
caso de necesidad». Fitch considera pues que la garantia
en materia de liquidez no puede activarse a partir de
2006, ya que no se ajusta a las normas europeas de
competencia. Esto confirma que la agencia considera
que antes de esta fecha, tal garantia existia y podia ser
activada. Fitch concede una importancia determinante a
la carta de la Comision de 26 de febrero de 2006 en la
que informa a Francia de sus conclusiones preliminares
en cuanto a la existencia de una garantia ilimitada del
Estado ('?!). Sin embargo, Fitch no tiene en cuenta que la
Comisién, en esa carta, califica la garantia de ayuda exis-
tente y que la carta de 26 de febrero de 2006 solo
contiene una evaluacién preliminar y no vinculante en
cuanto a la existencia de esta garantia, lo que no impide
en modo alguno su ejecucién, en su caso. Asi pues, si
existfa una garantia antes de 2006, su existencia y la
posibilidad de su activacion no quedan anuladas por la
carta de la Comisién de 26 de febrero de 2006. Esto solo
serfa posible por derogacion de la propia garantia por
Francia o por la Comision, sobre la base de un acto con
efectos juridicos vinculantes. En conclusion, aunque Fitch
considera de manera errénea que la carta de la Comision
implica la caducidad de la garantia, Fitch sigue sin em-
bargo reconociendo el «nivel de apoyo excepcional que
La Poste puede recibir de su poderdante, asi como la
fuerte probabilidad de que se le proporcione en caso
de necesidad».

(263)

(264)

Estado, influye en la calificacién financiera de La
Poste

El examen de los andlisis y metodologias de Standard &
Poor’s y de Fitch pone de manifiesto que la garantia,
como elemento determinante del apoyo del Estado, in-
fluye en la calificacion financiera.

— Standard & Poor’s (S & P) Metodologia

En el estudio mencionado sobre la influencia del apoyo
del Estado en las calificaciones de los operadores postales,
S &P explica que determina la metodologia que debe
emplearse para fijar la calificacion de un operador postal
en funcién del grado estimado de apoyo del Estado a ese
operador. S & P distingue los operadores postales que se
benefician de apoyo del Estado (por ejemplo, los de
Francia e Italia) de los que no se benefician de ningiin
apoyo del Estado (por ejemplo, Deutsche Post y TNT). En
la categoria de los operadores postales que se benefician
del apoyo del Estado, S & P distingue tres subcategorias:

— las entidades cuya calificacion es igual a la del Estado
accionista: pertenecen a esta categoria las entidades
muy integradas en los mecanismos del Gobierno y
que no serdn probablemente objeto de privatizacion;
ningdn operador postal se encuentra en esta catego-
rfa,

— las entidades cuya calificaciéon es inferior a la del
Estado accionista (hasta dos categorfas, es decir, 6
notches): son las entidades que, si bien son auténomas
en su funcionamiento, se basan en la politica ptiblica
y se benefician de un considerable apoyo financiero
directo o indirecto, incluso si existe un elevado nivel
de incertidumbre en cuanto al nivel y a la rapidez de
dicho apoyo (12?). La Poste se encontraba en esta ca-
tegoria al menos hasta el momento en que se publico
el estudio,

— las entidades cuya calificacién se basa en sus propios
méritos, con un aumento de la calificacién en funcién
del apoyo del Estado. La clasificacién en esta tercera
categoria supone que el operador postal se beneficia
de un apoyo del Estado, pero més en forma de po-
liticas, regulacién o de una posible intervencién en
caso de urgencia que en forma de una subvencién
financiera regular directa.
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(265) En este mismo estudio, S & P explica que evalta el apoyo se demostré que gracias a esta metodologia, La Poste

(266)

(267)

(268)

que el Estado presta al operador postal (y por tanto la
metodologia que debe emplearse para determinar la nota
de dicho operador y, a la postre, su calificacién) en fun-
cién de cuatro factores, que se citan en el siguiente or-
den: el estatuto del operador, la probabilidad de su pri-
vatizacion, su gobernanza y el régimen de regulacion. Por
lo que se refiere al estatuto, S & P cita precisamente el
caso del servicio de correos francés, destacando el apoyo
«extremadamente fuerte» del Estado y afiadiendo inmedia-
tamente después que La Poste se beneficia de una garan-
tia estatutaria Gltima de la Republica Francesa (123).

S & P ilustra por tanto el apoyo «extremadamente fuerte»
prestado por el Estado francés a La Poste mediante la
existencia de una garantia estatutaria ultima. De este
apoyo extremadamente fuerte, S & P deduce que la cali-
ficacion de La Poste puede determinarse a partir de la
calificacién de la Republica Francesa con una degradacion
méxima de hasta tres categorias, es decir, 6 notches. En
efecto, la calificacion asignada por S &P a La Poste, si
bien se ha deteriorado progresivamente, nunca ha sido
inferior en mds de 4 notches a la calificacién de la Repad-
blica Francesa (calificada como AAA) (124).

La Comisién deduce de lo anterior que la garantia del
Estado de que se beneficia La Poste constituye un ele-
mento fundamental en la valoracién de S & P, segin la
cual La Poste se beneficia de un «apoyo extremadamente
fuerte» del Estado. Ahora bien, debido a este apoyo «ex-
tremadamente fuerte» S & P aplica una metodologia des-
cendente a La Poste. Si aplicara una metodologia ascen-
dente o, peor alin, si no aumentase la calificacion de La
Poste por el hecho del apoyo del Estado, como sucede
con Deutsche Post y TNT, La Poste tendria una califica-
cién inferior a la que tiene actualmente. En efecto, en el
estudio sobre la influencia del apoyo del Estado en la
calificacién de los operadores postales, S & P considera
que los resultados comerciales y financieros de Deutsche
Poste y de TNT son mejores que los de La Poste. Con
todo, las calificaciones de Deutsche Post y de TNT, cita-
das en el estudio de S & P, son inferiores a la de La Poste.
Si se evaluase a La Poste por sus propios méritos, tendria
por tanto una calificacion inferior a la que tiene actual-
mente gracias al apoyo «extremadamente fuerte» del Es-
tado, que S &P ilustra mediante la existencia de una
garantia estatutaria dltima.

— Ultimas calificaciones

En su evaluacion de La Poste de 3 de abril de 2007,
S & P menciona el cambio de estructura de capital, que
implica un cambio de estatuto y una pérdida de la ga-
rantia, como elemento que se tuvo en cuenta en la cali-
ficacion (1%°). S & P precisa que tiene en cuenta la evolu-
cién probable de estos tres elementos (estructura del
capital, estatuto juridico y garantia) a largo plazo. A la
espera de este cambio, S & P sigue aplicando una meto-
dologia descendente. Ahora bien, en el apartado anterior

(269)

(270)

271)

(272)

puede obtener y obtiene mejor calificacion de la que
habria obtenido sobre la base dnicamente de sus propios
méritos.

La Comisién admite sin embargo que en el mismo and-
lisis de 3 de abril de 2007, S & P destaca que la califica-
cién de La Poste no se vio afectada por la recomendacion
de la Comisién, ya que considera que un cambio en el
estatuto de La Poste no reflejarfa necesariamente una
reduccién del apoyo del Estado que fundamenta la cali-
ficacion de La Poste, y que esto fue demostrado por las
recientes decisiones del Gobierno (129). La Comision des-
taca que S & P tiene en cuenta otros elementos ademds
de la garantia para llegar a la conclusion de que La Poste
se beneficia de un fuerte apoyo del Estado que justifica
una metodologia descendente. Estos elementos pueden
contrarrestar las presiones que existen sobre el estatuto
de La Poste y que hacen anticipar a S & P un cambio de
estatuto y una desaparicion de la garantia a largo plazo.
No obstante S & P considera la garantfa como un ele-
mento esencial del apoyo del Estado, lo que influye en
la calificacién.

En su evaluacién de 21 de enero de 2009, que siguié al
anuncio de 18 de diciembre de 2008 del Presidente de la
Reptiblica Francesa sobre un proyecto de ley que trans-
formaba La Poste en sociedad anénima, S & P redujo la
calificacion de La Poste a A+ con perspectiva negativa. La
perspectiva negativa se justificé por el probable cambio
en los dos afios siguientes del estatuto juridico y de la
estructura de propiedad de la empresa (7). Segtin S & P,
estas iniciativas podrian limitar las posibilidades del Es-
tado para proporcionar al operador un apoyo excepcio-
nal en caso de necesidad. De nuevo, el estatuto, al que se
asocia la garantfa, figura como un indicio del fuerte
apoyo que el Estado presta a La Poste.

— Calificaciones de Fitch

Fitch basé la calificacién AAA, atribuida a La Poste hasta
el 17 de abril de 2008, en el hecho de que La Poste es un
grupo publico que se beneficia de la garantia del Estado
francés.

El 4 de octubre de 2006, dia en que la Comision reco-
mend6 a Francia que pusiera fin a la garantia ilimitada de
que se beneficia La Poste como persona juridica de Dere-
cho publico, la agencia de calificacién Fitch revisé su
calificacion a la baja (de AAA estable a AAA negativo),
debido a que era necesario interpretar «la recomendaciéon
de la Comisién Europea como la primera sefial tangible
de presion sobre el estatuto juridico de La Poste y, en
consecuencia, sobre sus calificaciones». Esta degradacién
de la calificacién, asi como la justificacién dada por Fitch,
ilustra el vinculo entre el estatuto y la garantia de que se
beneficia La Poste por una parte, y la calificacién otor-
gada por Fitch, por otra.
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(273) El 17 de abril de 2008, Fitch redujo la calificacién a AA. (276) A este respecto, la Comision remite al andlisis de S & P
Fitch continda sin embargo aplicando una metodologia de 22 de noviembre de 2004 sobre la influencia del
descendente, que justifica porque La Poste pertenece al apoyo del Estado en la calificacién de las entidades pos-
sector publico. Como se ha indicado mds arriba, Fitch tales; a la de 14 de junio de 2006 sobre la calificacion de
bas6é su decision en el hecho de que «el estatuto de las entidades vinculadas al Estado (129); asi como al estu-
operadora publico de La Poste ya no justifica que sus dio de 2007 sobre La Poste. Segin estos andlisis, la
calificaciones se ajusten automdticamente a las del Es- calificacién de una empresa que se beneficia de un fuerte
tado». Fitch explica que las calificaciones de La Poste se apoyo del Estado depende de la calificacién asignada al
basardn desde entonces en la relacién de apoyo entre la Estado; no obstante, puede disminuirse en dos categorias
matriz, en este caso el Estado, y su filial, La Poste. Fitch (o 6 notches) en la medida en que los vinculos financieros
también utiliza ahora una metodologia descendente: la entre dicha empresa y el Estado pueden evolucionar a
calificacion de La Poste ya no es la misma que la califi- medio o largo plazo (1*). La inferior calificaciéon de La
cacién soberana, pero considerando el fuerte apoyo del Poste con relacion al Estado puede explicarse por tanto
Estado a La Poste, del que la obligacién estatutaria de por el hecho de que S &P prevé una disminucién del
asumir los compromisos de La Poste constituye un ele- apoyo del Estado en los préximos afios, lo que demuestra
mento esencial, la calificacion de La Poste se deduce de la que el apoyo del Estado, del que la garantia es un ele-
calificacién soberana y no solamente de la situacién eco- mento esencial, permite a La Poste obtener mejor califi-
némica de la empresa. Este enfoque, asi como la califi- cacién de la que habria obtenido de otro modo.
cacién, fueron confirmados por la evaluacién de 4 de
septiembre de 2009.
lusid (277) S &P afiade que, en 1991, La Poste se convirtié en una
— Conclusion entidad auténoma de Derecho publico con un estatuto
(274) De los andlisis anteriores, la Comisiéon concluye que la de or§anl§l?o pléb}lch " 13 quebgaransuzablg La Poste una
garantia estatutaria Gltima del Estado en favor de La Poste garantia uitima del Staco Sobre sus obigaciones, pero
. : no una garantia inmediata y explicita, como refleja la
es considerada por Fitch, al menos hasta 2008, y por ) . o s
. diferencia de calificacion entre La Poste y la Republica
S &P, como un elemento esencial del apoyo prestado 51 p . o
. . Francesa (13!). Asi pues, aunque S & P rebaje la califica-
por el Estado a La Poste. Ahora bien, en razén de este . - .
. P cién de La Poste con relacion a la del Estado, considera
apoyo, las agencias de calificacion adoptaron una meto- . P
P . P que La Poste se beneficia de una garantia implicita del
dologia descendente, que result en una calificacion més p ) o
p AP Estado por razén de su estatuto de organismo publico y
elevada para La Poste de la que habria obtenido tinica- . . g .
: L - . que ello tiene una influencia directa en el método em-
mente por sus propios méritos. La Comision considera . P
. . N pleado para determinar la calificacion.
pues que la garantia constituye o constituyé un elemento
esencial de la calificacion de La Poste, aunque no el
tnico. Ahora bien, en la medida en que Fitch y S&P
son dos importantes agencias de calificacion y que estd
d.e m ostrado que cl mer/caAdO tiene en cuenta su califica- (278) Las razones mencionadas explican por qué S &P ha de-
cién para evaluar el crédito que debe concederse a una 1 . . PR
N . cidido diferenciar la calificacién de La Poste de la del
empresa, una calificacion de estas agencias (de una, de . . PR
. . Estado. Sin embargo, la Comisién no estd obligada a
otra, o de ambas) mejor que la que se habria dado en : o :
) ) ) i pronunciarse sobre el andlisis de las razones que explican
ausencia de la garantia, puede producir una ventaja para . . oo
. . - la diferencia entre la calificacién del Estado y de las
La Poste que no habria obtenido en condiciones norma- . S p
entidades territoriales, dado que esta cuestion no es ob-
les de mercado. . : o
jeto de la presente investigacion.
ii) Refutacion de los argumentos de las autoridades fran-
cesas )
) Las autoridades francesas extraen conclusiones erré-
a) El cardcter esencial de la existencia de una garantia neas puesto que no razonan en términos de «igual-
implicita en la calificacion de las entidades sujetas a dad de circunstancias»
las disposiciones de la Ley de 1980 no se contradice ; )
por la constatacion de que su calificacién puede ser (279) Segtn las autoridades francesas, los andlisis de las agen-

(275)

inferior a la soberana

Las autoridades francesas impugnan el impacto econé-
mico de las disposiciones de la Ley de 16 de julio de
1980 alegando que si las agencias interpretan las dispo-
siciones de esta Ley en el sentido de que crean en favor
de los acreedores de las personas juridicas afectadas un
mecanismo asimilable a una garantfa del Estado, no se
entiende cémo algunas entidades territoriales pueden ser
calificadas BBB+ o AA-. Por otra parte, las autoridades
francesas no entienden cdmo La Poste, si se beneficia de
la garantia del Estado, podria tener una calificacion infe-
rior a la del Estado (128).

cias de calificacion se basarfan no en un andlisis juridico,
sino en una valoracién subjetiva de lo que serfa el apoyo
del Estado en caso de dificultad de La Poste. Para apoyar
esta afirmacién, Francia remite al andlisis de S &P de
3 de abril de 2007. Como ya se ha precisado, en ¢l
S & P indica que tras el anuncio de la Comisién de su
carta en la que recomendaba el final de la garantfa, la
calificacién de La Poste no se modificd, ya que S &P
considera que un cambio de estatuto de La Poste no
reflejarfa necesariamente una reduccion del fuerte apoyo
del Estado que estd en el origen de la calificacion de La
Poste y que ha sido reafirmado por las recientes decisio-
nes del Gobierno (132).
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(280) La Comisién reconoce que existen otros elementos ade- modo alguno la constatacion de que las agencias de

(281)

(282)

mds de la garantia que S & P tiene en cuenta para llegar a
la conclusién de que La Poste se beneficia de un fuerte
apoyo del Estado que justifica una metodologia descen-
dente. En el caso que nos ocupa, las recientes decisiones
del Gobierno, y en particular la resolucién de la cuestion
de la financiacién de las jubilaciones de los funcionarios,
el mantenimiento de los servicios reservados a La Poste,
el apoyo a la distribucién del divret A» (libreta de aho-
rros) y el aumento de las tarifas postales (que por otra
parte constituyen también actos de autoridad publica si
no ayudas estatales propiamente dichas), pudieron con-
trarrestar el efecto de la carta de gestion de la Comisién.
Esto no significa que las agencias de calificaciéon no ten-
gan en cuenta la carta de gestion de la Comision y mds
generalmente las presiones ejercidas sobre el cambio de
estatuto de La Poste y, en consecuencia, sobre la garantia
de que se beneficia La Poste. Estas presiones se tienen en
cuenta y se analizan como un debilitamiento del apoyo
que el Estado podria prestar a La Poste, e influyen por
tanto en la calificacién. Esta es también la razén por la
que el 4 de octubre de 2006, dia en que la Comisién
pidié a Francia que pusiese fin a la garantfa ilimitada de
que se beneficia La Poste como persona juridica de Dere-
cho publico, la agencia de calificacién Fitch revisé su
calificacién a la baja (de AAA estable a AAA negativo),
porque es necesario interpretar «la recomendacion de la
Comisién Europea como la primera sefial tangible de
presion sobre el estatuto juridico de La Poste y, en con-
secuencia, sobre sus calificaciones», lo que confirma que
el estatuto juridico es un elemento clave.

A fin de ilustrar la necesidad de razonar en términos de
igualdad de circunstancias, la Comisién recuerda que
S &P, en la misma nota de 2007, precisé también que
un cambio en la estructura de propiedad de La Poste (y
por tanto una pérdida de la garantia) conduciria a un
cambio en la metodologia aplicada para determinar la
calificacién, pero que este cambio no conducirfa necesa-
riamente a modificar la calificacion de La Poste, dada la
mejora prevista de la situacién intrinseca de La Poste en
los préximos aflos (*3). Esto parece confirmar que en
ausencia de este estatuto, para mantener la misma califi-
cacion, La Poste deberd mejorar su situacion intrinseca.
En cambio, en el supuesto de que la situacién intrinseca
de La Poste permanezca constante, el debilitamiento del
apoyo del Estado a La Poste deberfa conducir a reducir la
calificacion de esta ultima ('34).

y) Los argumentos de las autoridades francesas, que
demuestran que el estatuto de La Poste y la consi-
guiente garantia no son los tnicos elementos tenidos
en cuenta por las agencias de calificacién, no invali-
dan en modo alguno la demostracién de la Comisién

La mayoria de las observaciones de las autoridades fran-
cesas destinadas a demostrar la supuesta «ausencia de
efecto de la garantfa en la calificaciéon de La Poste» (1*°)
demuestran Gnicamente que la garantia no es el Gnico
elemento tenido en cuenta por las agencias de califica-
cién. La Comisién admite este punto, que no invalida en

(283)

(284)

(285)

(286)

calificacion tienen en cuenta la garantia para determinar
la calificacién de los operadores postales. Por otra parte,
las autoridades francesas no razonan en términos de
igualdad de circunstancias.

— Argumentos de las autoridades francesas extraidos
de la doctrina de las agencias en materia de califi-
cacién de las entidades postales

Las autoridades francesas examinan la metodologia em-
pleada por las agencias de calificacion a partir de la nota
de S &P sobre la influencia del apoyo del Estado en la
calificacion de los operadores postales (13%). Destacan que
en la clasificacion descrita por S & P, la pertenencia a la
categorfa 1 responde a criterios amplios, pero no hace
referencia al estatuto del operador calificado. Las autori-
dades francesas concluyen que el estatuto no constituye
un elemento importante de andlisis para las agencias de
calificacion.

La Comisiéon impugna este andlisis y destaca que S & P
define claramente el estatuto de los operadores como
uno de los elementos clave para evaluar la intensidad
del apoyo del Estado (véanse los considerandos 264 a
267 sobre la metodologia de S & P).

Por otra parte, las autoridades francesas destacan que
S & P clasifico al servicio de correos italiano en la misma
categoria que a La Poste, si bien tiene un estatuto de
Derecho privado y sus resultados financieros no justifican
la clasificacién en esta categoria ('*).

La constatacién de que una agencia de calificacién puede
considerar que un operador postal con estatuto de Dere-
cho privado, en este caso Poste Italiane, se beneficia de
un fuerte apoyo del Estado, y clasificarlo en la misma
categoria que La Poste, no invalida en modo alguno la
demostracion de la Comision destinada a establecer que
las agencias de calificacion tienen en cuenta la existencia
de una garantia derivada del estatuto de La Poste. En
efecto, la Comisién reconoce que las entidades postales,
como Poste Italiane, pueden beneficiarse de una clasifica-
cién en la misma categorfa que La Poste sin beneficiarse
de una garantia, siempre que otros elementos certifiquen
que cuentan también con un fuerte apoyo del Estado.
Para demostrar que la garantfa no tiene ninguna influen-
cia en la calificacion, habria sido necesario demostrar que
Poste Italiane y La Poste estaban en una situacién estric-
tamente comparable respecto a los distintos elementos
tenidos en cuenta por las agencias de calificacion para
considerar el apoyo del Estado, y que la tnica diferencia
entre las dos entidades es la existencia de una garantia en
beneficio de La Poste. En otras palabras, para que la
comparacion tenga sentido, es necesario establecer la
«gualdad de circunstancias», lo que no han hecho las
autoridades francesas.
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(287) Ademds, aunque las autoridades francesas hubieran de- pectiva estable, siendo asi que no se habia producido

(288)

(289)

(290)

mostrado que las situaciones de Poste Italiane y de La
Poste son estrictamente comparables (salvo la existencia
de una garantia en beneficio del servicio de correos fran-
cés, que no se demostrd), cabe sefialar que S & P hace en
todo caso una valoracion diferente del grado de apoyo
prestado por el Estado italiano y el Estado francés a sus
respectivos servicios de correos. En efecto, S & P consi-
dera que el potencial apoyo prestado por el Estado ita-
liano a Poste Italiane es «fuerte», mientras que el apoyo
prestado por el Estado francés a La Poste es «extremada-
mente fuerte» (13). Segin la Comisidn, en esta diferencia
de valoracién interviene la influencia de la garantfa, cuya
existencia recordé S & P en la misma nota justo después
de afirmar que La Poste se beneficia de un apoyo extre-
madamente fuerte ('*). En cualquier caso, no procede
sacar conclusiones sobre las razones por las que Poste
Italiane fue clasificada en un momento dado en la misma
categorfa que La Poste: por una parte, el presente proce-
dimiento no aborda estas razones y, por otra, la multi-
plicidad de elementos que deben tener en cuenta las
agencias de calificacion para la evaluacién no permite
sacar conclusiones sobre el efecto especifico de la presen-
cia 0 no de una garantia estatutaria tltima en la califica-
cion.

— Argumentos de las autoridades francesas extraidos
de calificaciones de empresas en la esfera privada

Las autoridades francesas recuerdan que «la esfera privada
estd plagada de casos en los que la calificacion de una
sociedad filial estd vinculada a la de la sociedad matriz», y
concluyen que este tipo de enfoque no constituiria pues
una particularidad del estatuto publico.

La Comisién no discute que la calificacion de una filial
pueda estar vinculada a la de su casa matriz, incluso en el
sector privado, y en particular al grado de apoyo que se
considera que la casa matriz estd dispuesta a ofrecer a su
filial, que puede manifestarse eventualmente en compro-
misos de garantia asumidos por la primera. Este argu-
mento no hace sino confirmar el andlisis de la Comision:
en efecto, ilustra que el estatuto de organismo publico,
asi como la garantia resultante, es un elemento que de-
muestra el apoyo del Estado, tenido en cuenta por las
agencias para la calificacion de La Poste.

— Argumentos de las autoridades francesas extraidos
de la calificacién de La Poste

Las autoridades francesas destacan también que en 2005,
S & P rebajé la calificacion de La Poste a AA- con pers-

(291)

(292)

(293)

ninguna modificacién del estatuto. Las autoridades fran-
cesas concluyen que la calificacién de La Poste no es solo
consecuencia de su estatuto (14°). Destacan también que
la nota de S &P de 3 de abril de 2007 sobre La Poste
establece que los dos elementos mencionados por S & P
en apoyo de la calificacion son la importancia econémica
de las misiones de servicio publico y el «strong sharehol-
ding backing» (fuerte apoyo de los accionistas), y no el
estatuto (141).

Como se ha indicado anteriormente, la Comisién reco-
noce que la existencia de una garantia no es el tnico
elemento que tienen en cuenta las agencias de calificacion
para evaluar el grado de apoyo que las autoridades pu-
blicas estdn dispuestas a dar a una empresa en crisis.
Basdndose en el estudio de S & P sobre la influencia del
apoyo del Gobierno en las calificaciones de los operado-
res postales (14?), la Comisién demuestra sin embargo que
las agencias de calificacion tienen en cuenta la existencia
de una garantia como un elemento esencial del apoyo
prestado por el Estado a La Poste.

A este respecto, la Comisiéon impugna el andlisis de las
autoridades francesas segtin el cual el «strong sharcholder
backing» mencionado por S & P en su nota de 3 de abril
de 2007 serfa distinto de la cuestién del estatuto ptiblico
y la garantia. En efecto, del estudio sobre la influencia del
apoyo del Estado en la calificacion de los operadores
postales se desprende que el estatuto y la garantia son
elementos esenciales para evaluar el apoyo aportado por
el Estado a La Poste.

La Comisién impugna también la interpretaciéon por las
autoridades francesas de la nota de abril de 2007 segiin
la cual S & P eligié6 una metodologia descendente tnica-
mente basidndose en su hipdtesis de que La Poste seguiria
siendo accionista de La Poste al 100 % a medio plazo, y
en ningun caso por el estatuto de Derecho ptiblico de La
Poste y la garantia vinculada a ese estatuto. La Comisién
recuerda que S & P tiene explicitamente en cuenta en su
calificacién un «probable cambio futuro en la estructura
del capital», que segin S & P implicarfa una pérdida del
estatuto de organismo publico y la garantia vinculada a
este estatuto ("43). Queda por tanto claro que para S & P
no es solo el cambio de estructura de capital lo que
importa, sino también las implicaciones (pérdida del es-
tatuto publico y de la garantia), constituyendo el cambio
de estructura de capital el paso més decisivo en el sentido
de una creciente autonomia de La Poste con relacion al
Estado.
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3. Las condiciones de crédito efectivamente obtenidas por La
Poste

Las autoridades francesas alegan que el anuncio de la
Comisién sobre la existencia de la garantfa y su préxima
supresién no han tenido ningtin efecto en las condiciones
de financiacién de La Poste. En efecto, esta dltima ob-
tuvo, con ocasién de la emision de un empréstito obli-
gacionista en octubre de 2006, justo después del anuncio
de la Comisién sobre su recomendacién de medidas
apropiadas, un spread sobre el mid swap (**) de 12 puntos
bésicos para la emision a 15 afios y de 4 puntos bdsicos
para la emisién a 7 afios. Ahora bien, la anterior emision
obligacionista, realizada en 2004, referente a una obliga-
cién a 15 afios, habia conducido a un spread sobre el mid
swap de 8 puntos bdsicos. Las autoridades francesas con-
cluyen que las condiciones de financiacion de La Poste
no se basan en la existencia de una garantia de hecho o
de derecho.

La Comision considera que la conclusién de las autori-
dades francesas segun la cual el anuncio de la Comisién
no tuvo ningin efecto sobre las condiciones de financia-
cién no tiene fundamento, puesto que, por el contrario,
se observa un deterioro del spread, que pasa de 8 puntos
a 12 puntos.

Por otra parte, incluso en el supuesto de que el spread se
hubiera reducido, lo que no es el caso, la Comisién tiene
dudas sobre las conclusiones que podrian extraerse en
cuanto a la influencia del anuncio de la Comisién en
los costes de financiacién de La Poste, dado que los
inversores también tuvieron en cuenta otros elementos,
como por ejemplo la estructura financiera de La Poste,
que pudo evolucionar entre 2004 y 2006.

Por otra parte, aunque las condiciones de financiaciéon
antes y después del anuncio de la Comisién hubieran
sido idénticas o si la diferencia no hubiera sido signifi-
cativa, ello no probaria en modo alguno que la garantia
no influye en las condiciones de crédito. En efecto, en el
momento de la emision mencionada por las autoridades
francesas, la garantia de que se beneficiaba La Poste se
calificaba como ayuda existente. Seguia siendo vélida y
cubrfa las emisiones. La garantia se convierte en una
ayuda ilegal, en su caso, solamente a partir de la fecha
fijada por la presente Decisién para su supresion.

Por dltimo, por cuanto la Comisiéon demostré que la
garantia derivada del estatuto de La Poste puede conferir
una ventaja a esta ultima debido a la influencia positiva
en su calificacion, la Comision considera que no tiene
que demostrar los efectos concretos que esta garantia
tuvo anteriormente. En efecto, un principio constante
del régimen de ayudas estatales es que la Comisién no
tiene que demostrar los efectos reales de las ayudas, ya
que en este caso, los Estados miembros que no notifican
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las ayudas contarfan con ventaja frente a los que si lo
hacen ('*). En efecto, a un Estado miembro que notifica
una garantia ilimitada se le prohibiria la medida por sus
efectos potenciales, mientras que un Estado que no la
haya notificado podria defenderse demostrando que, en
concreto, la garantia no proporciond ventajas a su bene-
ficiario. Por otra parte, como para las nuevas medidas, la
Comisién debe evaluar la compatibilidad de las medidas
existentes con las normas del Tratado en el futuro y no
debe demostrar necesariamente que anteriormente la me-
dida produjo efectos incompatibles con el Tratado (149).
Por otra parte, la Comisién no puede ordenar la recupe-
racién de las ventajas ya concedidas por una ayuda exis-
tente. Por tanto, tampoco se requiere una demostracion
de los efectos concretos de la garantia sobre las condi-
ciones de crédito.

b) Habida cuenta del cardcter ilimitado de la garantia,
no es posible calcular el importe de la prima de
mercado que La Poste deberia pagar al Estado, lo
que hace inaplicable el dispositivo de retrocesion
propuesto por las autoridades francesas

Sobre la base de lo anterior, la Comisién concluye que la
garantfa de que se beneficia La Poste es ilimitada por lo
que se refiere a la duracion, el importe y la magnitud, y
que no estd remunerada. Ademds, cubre a la vez las
actividades de servicio postal universal y las actividades
competitivas. La Comision considera que, habida cuenta
del cardcter ilimitado de la garantia del Estado en favor
de La Poste y de acuerdo con la préictica de toma de
decisiones de la Comision (1#7), no es posible calcular el
importe de la prima de mercado que La Poste deberia
pagar al Estado por la concesién de esta garantia ilimi-
tada. En efecto, para toda garantfa, la ayuda se concede
en el momento en que se ofrece la garantia. Ahora bien,
en el caso de una garantfa ilimitada, que puede cubrir
potencialmente todas las deudas de la empresa y por un
periodo indeterminado, es imposible determinar por ade-
lantado el importe de la ayuda otorgada en el momento
de la concesion y, por tanto, calcular una prima de mer-
cado adecuada ('*%). Esto hace inaplicable el dispositivo
de retrocesién propuesto por las autoridades francesas.

¢) Las condiciones de crédito mds favorables obteni-
das por La Poste gracias a la garantia implicita del
Estado constituyen una ventaja selectiva

La ventaja es selectiva puesto que los competidores de La
Poste no se benefician: los competidores de La Poste se
ven en efecto sujetos a los procedimientos judiciales de
recuperacion y liquidacion; no se benefician de la garan-
tia ilimitada del Estado vinculada al estatuto de orga-
nismo publico.
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4.1.3. FALSEAMIENTO DE LA COMPETENCIA Y REPERCU-
SION EN LOS INTERCAMBIOS COMERCIALES

La medida examinada puede llevar a una reduccién de los
costes de explotacién de La Poste, lo que tendria como
efecto favorecer a La Poste y por tanto falsear la compe-
tencia segtin lo dispuesto en el articulo 107, apartado 1,
del TFUE. Ademds, dado que los sectores de actividad de
La Poste, en particular el reparto de paquetes, de publi-
cidad no nominativa y de envios postales cuya distribu-
cién no estd reservada a La Poste, estdn abiertos en gran
medida a los intercambios intracomunitarios, tales medi-
das podrian tener un impacto desfavorable en las empre-
sas que tienen, o que desean desarrollar, una actividad
econdmica similar en Francia. A este respecto, conviene
sefialar que en aplicacion de la Directiva 97/67|CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre
de 1997, relativa a las normas comunes para el desarro-
llo del mercado interior de los servicios postales de la
Comunidad y la mejora de la calidad del servicio, modi-
ficada por las Directivas 2002/39/CE y 2008/6/CE ('*°)
(en lo sucesivo «a Directiva de servicios postales»), el
conjunto de los servicios postales deberdn someterse a
la competencia en Francia a mds tardar el 1 de enero de
2011. Por consiguiente, la existencia de una garantia
ilimitada del Estado en favor de La Poste puede falsear
la competencia y afectar a los intercambios con arreglo a
lo dispuesto en el articulo 107, apartado 1, del TFUE.

4.1.4. CONCLUSION EN CUANTO A LA NATURALEZA DE
AYUDA DE LA MEDIDA

La garantia del Estado en favor de La Poste a causa de su
estatuto de organismo publico implica pues una trans-
ferencia de recursos estatales imputable al Estado y falsea
0 amenaza con falsear la competencia y los intercambios
entre los Estados miembros favoreciendo a La Poste. La
Comisién concluye que esta garantia constituye una
ayuda estatal segtin lo dispuesto en el articulo 107, apar-
tado 1, del TFUE.

4.2. COMPATIBILIDAD

Dado que la medida examinada entra en el dmbito de
aplicacion del articulo 107, apartado 1, del TFUE, es
necesario examinar si puede declararse compatible por
la Comisiéon de conformidad con las excepciones previs-
tas en los articulos 107, apartados 2 y 3, y 106, apartado
2, del TFUE.

Todo indica que la garantia ilimitada del Estado en favor
de La Poste no cumple ninguna de las condiciones de
aplicacion de las excepciones previstas en el articulo 107,
apartado 2, del TFUE, dado que la medida examinada no
se destina a ninguno de los objetivos previstos por estas
excepciones.

En virtud del articulo 107, apartado 3, letra a), del TFUE,
una medida de ayuda puede declararse compatible con el
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mercado interior cuando estd destinada a favorecer el
desarrollo econémico de regiones en las que el nivel de
vida sea anormalmente bajo o en las que exista una grave
situacion de subempleo. Dado que la garantia ilimitada
del Estado en favor de La Poste es una medida individual
concedida de manera discrecional, que no persigue nin-
glin objetivo regional, que es ilimitada en el tiempo, que
no estd vinculada a ninguna inversién y que no es de-
creciente, la excepcion prevista en el articulo 107, apar-
tado 3, letra a), del TFUE, no es de aplicacion.

Por lo que respecta a las excepciones previstas en el
articulo 107, apartado 3, letras b) y d), del TFUE, la
ayuda en cuestion no estd destinada a fomentar la reali-
zacién de un proyecto importante de interés comin eu-
ropeo o a poner remedio a una grave perturbacién en la
economia francesa. La garantia ilimitada del Estado en
favor de La Poste tampoco estd destinada a promover
la cultura y la conservacién del patrimonio.

La excepcion prevista en el articulo 107, apartado 3, letra
¢), del TFUE dispone que una ayuda puede considerarse
compatible si estd destinada a facilitar el desarrollo de
determinadas actividades o de determinadas regiones eco-
némicas, siempre que no altere las condiciones de los
intercambios en forma contraria al interés comdn. La
garantia ilimitada del Estado en favor de La Poste no se
refiere a una inversién ni a la creaciéon de empleo, y
constituye, por tanto, una ayuda operativa e incondicio-
nal. De acuerdo con su prictica decisoria, la Comision no
puede considerar tal ayuda como destinada a facilitar el
desarrollo de determinadas actividades o de determinadas
regiones econdmicas.

Por dltimo, la garantia ilimitada del Estado en favor de La
Poste no puede considerarse compatible sobre la base del
articulo 106, apartado 2, del TFUE. Esta excepcion esta-
blece que las empresas encargadas de la gestién de ser-
vicios de interés econdémico general o que tengan el
cardcter de monopolio fiscal quedardn sometidas a las
normas del Tratado, en especial a las normas sobre com-
petencia, en la medida en que la aplicacion de dichas
normas no impida, de hecho o de derecho, el cumpli-
miento de la mision especifica a ellas confiada. El desa-
rrollo del comercio no deberd verse afectado de forma
contraria al interés de la Uni6n.

La legislacién francesa confié a La Poste obligaciones de
servicio pablico. A este respecto, el operador postal po-
dria percibir una compensacién financiera o gozar de
determinadas prerrogativas que suponen excepciones a
determinadas normas juridicas generalmente aplicables.
No obstante, tales medidas financieras o prerrogativas
deben limitarse a lo que sea necesario para compensar
los costes adicionales en que incurra La Poste por razén
de las obligaciones de servicio publico.
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compensacion por servicio pablico define las condiciones
en las que la Comision considera tal compensacién com-
patible en virtud del articulo 106, apartado 2, del TFUE.
En particular, la compensacién pagada no puede exceder
los costes de prestacion del servicio publico, teniendo en
cuenta los ingresos correspondientes asi como un bene-
ficio razonable por la ejecucion de estas obligaciones.

En este caso concreto, tal andlisis supondria una evalua-
ciéon de mercado de la garantia ilimitada del Estado en
favor de La Poste para comprobar que su valor no supera
los costes netos de prestacion del servicio postal univer-
sal. Ahora bien, habida cuenta del hecho de que esta
garantia es ilimitada, este analisis es imposible de efec-
tuar, lo que excluye la aplicacién de la excepcién prevista
en el articulo 106, apartado 2, del TFUE.

Ademds aunque tal valoracion fuera posible, solo podria
beneficiar a las actividades cubiertas por la misiéon de
«servicio postal universal». Ahora bien, la garantia ilimi-
tada del Estado en su forma actual cubre todas las acti-
vidades de La Poste, incluso las actividades no cubiertas
por la mision de «servicio postal universal».

La Comision opina que el desarrollo de los intercambios
se ve afectado en una medida contraria al interés de la
Union.

Ademds, Francia no ha invocado elementos que demues-
tren la compatibilidad de la medida con los articulos
107, apartados 2 o 3, o con el articulo 106, apartado
2, del TFUE, sino que se ha limitado a impugnar la
existencia de la garantfa. No ha demostrado por tanto
la compatibilidad de la ayuda, siendo asi que le corres-
ponde la carga de la prueba en aplicacién de la juris-
prudencia.

En conclusién, la medida en cuestién, incluso modificada
segtin las propuestas francesas relativas a la aclaracién del
Decreto-Ley de 1980 y la inclusion de una cldusula res-
trictiva en los contratos de La Poste que implican un
crédito, constituye ayuda estatal existente segin lo dis-
puesto en el articulo 1, letra b), del Reglamento (CE) n°
659/1999 vy, de acuerdo con la prdctica decisoria de la
Comisién relativa a las garantias ilimitadas del Estado
concedidas a empresas encargadas de actividades econé-
micas (*%), esta ayuda no cumple ninguna de las condi-
ciones de aplicacion de las excepciones previstas por el
TFUE. Por tanto, la garantia ilimitada del Estado mencio-
nada es incompatible con el mercado interior.

4.3. NEUTRALIDAD POR LO QUE SE REFIERE AL REGIMEN
DE PROPIEDAD

En esta conclusion, la Comisién no cuestiona en modo
alguno la pertenencia de La Poste al Estado, ni impugna
el estatuto de persona juridica de Derecho ptblico como
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garantia que, en el estado actual del Derecho francés,
deriva para La Poste de este estatuto.

En virtud del articulo 345 del TFUE, la Unién no pre-
juzga en modo alguno el régimen de la propiedad en los
Estados miembros, y ninguna disposicién del Tratado
supone un obstdculo para que el Estado sea titular (total
o parcialmente) de empresas. Pero, al mismo tiempo, las
normas de competencia deben aplicarse por igual a las
empresas privadas y ptblicas. Ninguno de estos dos tipos
de empresas pueden verse favorecidos ni perjudicados
por la aplicacién de sus normas. En el caso que nos
ocupa, la garantia no deriva de la propiedad, sino del
estatuto juridico de la empresa. Los Estados miembros
son libres de elegir el estatuto juridico de las empresas,
pero, al optar por uno u otro, deben respetar las normas
del Tratado. En particular, el simple hecho de que la
garantia del Estado esté automdticamente vinculada a
un estatuto juridico particular no impide que constituya
una ayuda estatal segtin el articulo 107, apartado 1, del
TFUE, si se retinen las condiciones aplicables (*!). Esta
conclusién no se ve afectada por el articulo 345 del
TFUE. Por el contrario, en una situacion competitiva, el
principio de neutralidad implicarfa la supresion de toda
ventaja injustificada en beneficio de las empresas publicas
en detrimento de sus competidores privados. Un enfoque
idéntico fue seguido por la Comision, por ejemplo, en el
caso relativo a las instituciones de crédito ptblicas de
Alemania (1°2), asi como en el caso relativo a EDF (1°3),

4.4. PROYECTO DE LEY RELATIVO A LA POSTE Y A
ACTIVIDADES POSTALES

En su carta de 31 de julio de 2009, las autoridades
francesas comunicaron a la Comisién el proyecto de
ley relativo a La Poste y a las actividades postales, adop-
tado por el Consejo de Ministros el 29 de julio de 2009,
que fija para el 1 de enero de 2010 la transformacion de
La Poste en sociedad anénima.

Posteriormente se adopté una enmienda a este proyecto
de ley atrasando la fecha de transformaciéon de La Poste
en sociedad anénima a marzo de 2010.

En su articulo 1, pdrrafo segundo, el proyecto de ley
modificado, que modifica la Ley n°® 90-568, de 2 de julio
de 1990, relativa a la organizacion del servicio puablico
de La Poste y France Télécom, establece que: «La persona
juridica de Derecho publico La Poste se transformard a
partir del 1 de marzo de 2010 en una sociedad anénima
denominada La Poste [...]».

Las autoridades francesas precisan que la transformacion
de La Poste en sociedad andnima tendrd el efecto de
someterla a la legislacion comtn aplicable a las empresas
en situacién de recuperacién o liquidacion judiciales.
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(322) La Comision conviene en que la transformacion efectiva
de La Poste en sociedad andénima prevista por el proyecto
de ley transmitido por las autoridades francesas supri-
mird, por tanto, la garantia ilimitada de que se beneficia.
La Comisién considera que esta transformacién cons-
tituye una medida apta para eliminar, de acuerdo con
el Derecho comunitario, la ayuda estatal de que se bene-
ficia actualmente La Poste.

(323) La aprobacion del proyecto de ley por el Parlamento estd
prevista para el mes de enero de 2010. El 4 de octubre
de 2006, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 18 del Reglamento de procedimiento, la Comi-
sién solicitd la supresion de la garantia ilimitada a mds
tardar el 31 de diciembre de 2008. Considerando no
obstante las circunstancias del caso y el hecho de que
los debates con las autoridades francesas se prolongaron
hasta octubre de 2009, asi como el tiempo necesario
para aprobar los actos juridicos que ponen fin a esta
garantfa, la Comision considera que es razonable pedir
a las autoridades francesas que supriman efectivamente la
garantfa ilimitada a mds tardar el 31 de marzo de 2010.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

La garantia ilimitada concedida por Francia a La Poste cons-
tituye una ayuda estatal incompatible con el mercado interior.
Francia suprimird esta ayuda a mads tardar el 31 de marzo de
2010.

Articulo 2

La Comision considera que la transformacion efectiva de La
Poste en sociedad anénima suprimird por tanto la garantia
ilimitada de que esta se beneficia. La supresion efectiva de
esta garantia ilimitada a mds tardar el 31 de marzo de 2010
constituye una medida adecuada para suprimir, de acuerdo con
el Derecho de la Unién, la ayuda estatal contemplada en el
articulo 1.

Articulo 3

En los dos meses siguientes a la notificaciéon de la presente
Decisién, Francia comunicard a la Comisiéon una descripcion
detallada de las medidas ya adoptadas y previstas para ajustarse
a la misma.

Articulo 4

El destinatario de la presente Decision es la Reptblica Francesa.

Hecho en Bruselas, el 26 de enero de 2010.

Por la Comisidn
Neelie KROES
Miembro de la Comisidn
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(") A partir del 1 de diciembre de 2009, los articulos 87 y 88 del Tratado CE se convirtieron respectivamente en los
articulos 107 y 108 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea (<TFUE»). Ambos conjuntos de disposi-
ciones son, en sustancia, idénticos. A efectos de la presente Decision, las referencias a los articulos 107 y 108 del
TFUE se entenderdn hechas, cuando proceda, a los articulos 87 y 88 del Tratado CE.

() DO C 135 de 3.6.2008, p. 7.

(%) Asunto N 531/05, Medidas vinculadas a la creacién y funcionamiento del Banco Postal (DO C 21 de 28.1.2006,
p- 2).

(4 DO L 83 de 27.3.1999, p. 1.

(°) Dado que la calificacién como ayuda existente ya se motivé en los considerandos 93 a 97 de la decision de
incoacion del procedimiento formal de examen de la ayuda (véase la nota 2 a pie de pdgina) y que la Comisién no
ha recibido ninguna observacion sobre este punto, la Comisién no vuelve de nuevo sobre esta cuestién y se limita
simplemente a confirmar la evaluacién preliminar contenida en dicha decision.

(6) JORF de 17 de julio de 1980, p. 1799.

(7) JORF de 14 de mayo de 1981.

(%) Véase la nota 2 a pie de pdgina.

(°) JORF de 8 de julio de 1990.

(%) En Francia, ademds de las autoridades publicas propiamente dichas como el Estado y las entidades locales, existen
dos categorias principales de personas juridicas de Derecho publico: los organismos publicos y los grupos de interés
publico, creados por la Ley n° 82-610 de 15 de julio de 1982. Dentro de los organismos publicos, cabe establecer
una distincion de principio entre los de cardcter administrativo (EPA), que realizan las misiones tradicionales de la
Administracion, y los de cardcter industrial y comercial (EPIC), que realizan actividades de naturaleza econdmica.

—
=

El Tribunal de Casacién adopté el principio establecido por una sentencia del Tribunal de Apelacién de Douai de
22 de octubre de 1998 que asimila La Poste a un organismo publico de cardcter industrial y comercial.

(12

En un informe al Senado francés de 2003, la Comision de Asuntos Econdmicos destaca que: «Como es sabido, la
casa matriz La Poste goza, desde la reforma de 1990, de un estatuto asimilable al de organismo publico de cardcter
industrial y comercial.»

(%) Véase, en particular, la sentencia del Tribunal de Casacién de 21 de diciembre de 1987 (Sala Primera de lo Civil).

(14

JORF de 26 de enero de 1985, p. 1097.

(15

Cour administrative d'appel, Paris 15 de febrero de 1991, JCP E1991, pan. 742; Cour de Cassation, Soc. 6 de noviembre
de 1991, JCP E1992, pan. 85, Bull. V n° 476.

—
<=

Se trata de los plazos mencionados en el articulo 3-1, parrafo 3, de dicho Decreto.

(17

El articulo 10 del Decreto n® 2008-479 dispone que «cuando el requerimiento quede sin efecto al expirar estos
plazos, el representante del Estado o la autoridad encargada de la tutela procederd a la consignacién del gasto en el
presupuesto de la entidad o el organismo publico deudor. Liberard, en su caso, los recursos necesarios bien
reduciendo créditos destinados a otros gastos que estén todavia sin utilizar, bien aumentando los recursos. Si, en
el plazo de ocho dias tras la notificacion de la consignacién del crédito, la entidad local o el organismo piiblico no
ha autorizado el pago de la suma debida, el representante del Estado o la autoridad encargada de la tutela lo hard de
oficio en el plazo de un mes.»
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(*%) JORF de 20 de febrero de 1990.
(") Bulletin officiel de la comptabilité publique. NOR: BUD R 02.00060 J.

(%9 Véase el capitulo 3 de la instruccién de codificacion N° 02-060-M95, de 18 de julio de 2002, sobre la normativa
financiera y contable de los organismos publicos nacionales de cardcter industrial y comercial, Bulletin officiel de la
comptabilité publique.

(?') Véase la parte IV, B: «Quelles dispositions juridiques prévoir?», p. 21.

(*?) Creada en 1965, la ERAP es un EPIC cuyo objeto social es tomar, a peticion del Estado, participaciones en empresas
de los sectores energético, farmacéutico y de telecomunicaciones.

(*%) Véase el articulo «Fitch attribue la note préliminaire AAA au programme EMTN garanti de EU-10 MD de ERAP»,
consultable en el sitio Internet de la ERAP: www.erap.fr/pdf/CP_Fitch_Ratings_fr.pdf

(**) Véase el articulo «<Moody’s attribue la notation Aaa au programme d’EMTN de I'ERAP portant sur 10 milliards
d’euros», consultable en el sitio Internet de la ERAP: www.erap.fr/pdf/CP_Fitch_Ratings_fr.pdf

(*%) En aplicacién del articulo 15 de la Ley n® 90-568 de 2 de julio de 1990, la contabilidad de La Poste estd sujeta a las
normas aplicables a las empresas comerciales.

(%6) Véase el articulo «Fitch attribue la note préliminaire AAA au programme EMTN garanti de EU-10 MD de ERAP».

(¥7) Véanse, en particular, las cartas de las autoridades francesas de 24 de abril de 2006, 6 de diciembre de 2006, 16 de
enero de 2007, 1 de febrero de 2007 y 19 de marzo de 2007.

(%%) Véase la parte III de la carta de las autoridades francesas de 23 de enero de 2008.

(*) Consejo de Estado, 1 de abril de 1938, Société de I'hotel d’Albe, recopilacion del Consejo de Estado p. 341. Véase el
considerando 33 de la decisién de incoacién.

(*%) Consejo de Estado, 10 de noviembre de 1999, Société de gestion du port de Campoloro, recopilaciéon del Consejo de
Estado, p. 348; Consejo de Estado, 18 de noviembre de 2005, Société de gestion du port de Campoloro, recopilacion del
Consejo de Estado, p. 515. Véase el considerando 34 de la decisién de incoacion.

(*') JORF n°® 177 de 2 de agosto de 2001, p. 12480.

(*?) Véase la parte IIIB de la nota transmitida por las autoridades francesas el 23 de enero de 2008 y las observaciones
transmitidas por las autoridades francesas el 27 de octubre de 2009.

(*%) Véase la nota de las autoridades francesas transmitida el 27 de octubre de 2009.

(** D. Labetoulle, «La responsabilité des AAI dotées de la personnalité juridique: coup darrét a l'idée de «garantie de
I'Etat», en RJEP/CJEG n® 635, octubre de 2006.

(®%) Véase la parte IV de la carta de las autoridades francesas de 23 de enero de 2008.
(36) Véase el apartado 78 de la carta de las autoridades francesas de 23 de enero de 2008.

(*’) P. Bon, «Le Préfet face a I'inexécution par une collectivité territoriale d’'un jugement la condamnant pécuniairement,
en RFDA - marzo-abril de 2006, p. 341. C. Landais y F. Lenica, «<Le pouvoir de substitution du préfet en cas
d'inexécution de la chose jugée par les collectivités territoriales», en AJDA, 23 de enero de 2006, p. 137.

(*%) Consejo de Estado, 10 de noviembre de 1999, Société de gestion du port de Campoloro, ya citado.
(*%) Consejo de Estado, 18 de noviembre de 2005, Société de gestion du port de Campoloro, ya citado.

(*9) Consejo de Estado, 30 de noviembre de 1923, Recopilacion, p. 789.
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(*) Se han suprimido partes de este texto con objeto de garantizar la no difusion de informacién confidencial. Tales

*

*

(s

partes se indican con puntos suspensivos entre corchetes, seguidos de un asterisco.

Comunicacion de la Comision relativa a la aplicacion de los articulos 87 y 88 del Tratado CE a las ayudas estatales
otorgadas en forma de garantia (DO C 71 de 11.3.2000, p. 14).

Segtin las autoridades francesas, el respeto de estos criterios es condicion suficiente, pero no necesaria, para descartar
la existencia de cualquier ventaja. En particular, serfa contradictorio considerar que la supuesta existencia de una
duda sobre el procedimiento aplicable en caso de insolvencia pudiera traducirse en mejores condiciones de finan-
ciacion.

Articulo L 643-11 del Cdédigo de Comercio.

«Category 1: equalization of ratings with those of the state owner. This first category includes those entities [...],
generally loss making or with poor financial profiles, and extremely unlikely to be privatized [...] given the nature
of their activity, as well as their home country’s economic, social and political environment. None of the postal
companies currently rated by Standard & Poor’s falls into this category [...]».

«Category 2: notching down with respect to the state owner’s rating. [...] La Poste and Poste Italiane currently fall
within this category».

«Category 3: notching up from the postal entity’s stand-alone rating. [...] The entity’s postal activities are still a key
public service, but the clear aim of the entity is to achieve a high level of operational and financial independence,
either through privatization or commercial autonomy (state ownership, but independent management) [...]».

«Standard & Poor’s Ratings Services lowered its counterparty credit [...] ratings on French issuer AGF [...] to «A»
from «A+» [...], following a review of AGFs parent, the Munich-based Allianz group (AA-/Negative/A-1+). [...] The
downgrade of AGF, the holding company, is not specific to any issues within the French franchise and generally
reflects the Allianz group’s financial leverage and fixed-charge coverage, which are increasingly aggressive relative to
the group’s ratings and are a result of the group’s weakened consolidated capital base and reduced earnings.

«The ratings also take into account the unchallenged status of both it and its parent, Germany-based Volkswagen
Financial Services AG (VWES), as core and captive finance entities to VW» y «the ratings on VW Bank could
moderately diverge (generally not more than one notch) from the ratings on VW or VWES; currently only its
outlook differs».

«The ratings on Germany-based Volkswagen Financial Services AG (VWES) are based on its unchallenged status as a
core subsidiary of German automaker Volkswagen AG (VW; A-[Negative/A-2) and reflect its strategic importance for
and close operational integration into its parent».

da calificacion de una empresa que se beneficia de un fuerte apoyo del Estado [...] puede reducirse en dos categorias
en la medida en que los vinculos financieros entre dicha compaiifa y el Estado pueden evolucionar a medio o a largo
plazo».

Del mismo modo, segin las autoridades francesas, el «fuerte apoyo del Estado» mencionado por la Comisién en el
considerando 84 de la decision de incoacién no guarda relacién con el estatuto de la empresa ni con cualquier otro
mecanismo de garantfa, sino que remite a decisiones como la creacién de La Banque Postale o la reforma de la
financiacion de las jubilaciones, encaminadas a dar a La Poste los medios para desarrollarse en pie de igualdad con
sus competidores y «at arm’s length» en relacién con el Estado. Sin embargo, algunas de estas medidas constituyen
ayudas estatales de un importe considerable (véase, en particular, la Decisién de la Comisién de 10 de diciembre de
2007 relativa a la reforma del modo de financiacién de las jubilaciones de los funcionarios del Estado destinados en
La Poste). Por tanto, no pueden constituir indicios del interés del Estado en el desarrollo de La Poste en condiciones
«t arm’s lengthy.
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«A change in the group’s ownership structure would lead Standard & Poor’s to shift to a bottom-up rating approach,
focusing more on LP’s stand-alone business and financial profiles. This rating approach may not necessarily translate
into rating changes given the expected improvement in LP's stand-alone situation in the coming years».

«The ratings could come under pressure if the group significantly underperforms its operational and financial
trajectory at the dawn of full postal deregulation, or if an ownership changes occur sooner than we expect».

«The EC recently recommended that the French government end this guarantee by year-end 2008, which they
believe provides LP with more favorable financing conditions than its competitors in a market in the process of
being liberalized».

«The ratings on La Poste were unaffected by this recommendation since we consider that a change in La Poste’s
status would not necessarily reflect a decrease in the strong state support that underpins LP's ratings and that has
been reaffirmed by recent government decisions».

Segtin las autoridades francesas, el spread sobre el «mid swap» fue de 12 puntos bésicos para la emisién a 15 afios [o
sea, 33 puntos basicos sobre OAT (Obligation Assimilable du Trésor, obligacién emitida por el Estado francés)] y de 4
puntos bsicos para la emisién a 7 afios. A efectos de comparacion, las autoridades francesas indican que la anterior
emision de obligaciones, realizada en 2004, se referfa a una obligacién a 15 afios de 580 millones EUR y habia
dado lugar a un spread de 8 puntos bdsicos sobre el «mid swap». El «mid swap» es la media entre el tipo ofrecido y el
tipo propuesto por los bancos en un momento dado para sus intercambios interbancarios por vencimiento, es decir,
el tipo fijo que un banco estd dispuesto a intercambiar contra un Euribor a 6 meses por regla general. Este tipo
constituye la referencia de mercado para las emisiones de obligaciones en particular.

Decreto n® 81-501. En el momento en que las autoridades francesas presentaron su propuesta, el Decreto-Ley era el
Decreto n° 81-501 de 12 de mayo de 1981 adoptado para la aplicacién de la Ley de 16 de julio de 1980 relativa a
las multas coercitivas impuestas en materia administrativa y a la ejecucién de sentencias por las personas juridicas de
Derecho publico y relativo a la «Seccion de Informes y Estudios» del Consejo de Estado.

Consejo de Estado, 16 de noviembre de 1998, Sille: «Considerando, en primer lugar, que, como decidieron los
primeros jueces, si bien puede invocarse la responsabilidad del poder publico, incluso objetiva, sobre la base del
principio de igualdad de los ciudadanos ante las obligaciones ptblicas, en caso de que una medida adoptada
legalmente implique un perjuicio especial y de una determinada gravedad en detrimento de una persona fisica o
juridica, no sucede asi en este caso por cuanto el Sr. Sille, en su calidad de profesional inmobiliario, no podia
ignorar los riesgos que recaen necesariamente sobre la ejecucion de un proyecto inmobiliario como el proyectado en
este caso y para cuya realizacion era preciso modificar las disposiciones del plan urbanistico y obtener el acuerdo del
pleno municipal, y el Sr. Sille debia prever la posibilidad de que, frente a los resultados negativos del perfodo de
informacion publica y a la hostilidad con que el proyecto fue acogido, este serfa abandonado por el municipio; que
asumiendo este riesgo con pleno conocimiento de causa, no puede sostener que sufri6 un perjuicio anormal y que el
municipio deba soportar las gravosas consecuencias que para €l resultan de la renuncia al proyecton.

Consejo de Estado, 10 de julio de 1996, Meunier: «Considerando que de la eleccién de instalar el comercio en tal
lugar y de una carta del alcalde relativa a la posibilidad de movimientos de terreno se desprende que el interesado
habia aceptado con conocimiento de causa los riesgos de inestabilidad a que estaba expuesto su establecimiento, el
tribunal administrativo de apelacion realizé una valoracién soberana. Al considerar que el perjuicio resultante de una
situacion a la que el interesado se habia expuesto a sabiendas no le causaba derecho a reparacién, no desestimé las
normas que rigen la responsabilidad de las personas publicas.».

Para mds detalles, véanse los considerandos 11 a 13 de la decision de incoacion.
DO C 155 de 20.6.2008, p. 10.

Véase la seccion 3.1.1.A de la presente Decision.

Véase la nota 29 a pie de pagina.

Véase la nota 30 a pie de pagina.

Véase el considerando 110 de la decisién del Consejo Constitucional n® 2001-448 de 25 de julio de 2001:
«Considerando que aunque el articulo 61 podria, basindose en el articulo 34 de la Constitucion, establecer la
obligacién de autorizar en la Ley de finanzas, en el plazo de tres afios, cualquier garantia concedida por el Estado
con el fin de garantizar la claridad sobre sus compromisos financieros, la sancion de una eventual falta de
autorizacién no podria ser la caducidad de las garantias en cuestién; que, en efecto, tal consecuencia podria afectar
a la igualdad respecto de las obligaciones publicas y, en caso de lesién de particular gravedad, al derecho de
propiedad; que, por lo demds, de los trabajos parlamentarios se desprende que el articulo 61 tiene por objeto
garantizar la informacion del Parlamento sobre las garantias concedidas por el Estado y no afectar a la caducidad de
las garantias concedidas anteriormente y que no se hayan autorizado en los plazos previstos; que, en estas
condiciones, el articulo 61 no es contrario a la Constitucion».

Considerando citado en la nota anterior.

Sentencia del Tribunal de 26 de junio de 2008, SIC/Comision (T-442/03, Rec. 2008, p. 1I-1161, apartados 124 a
127). Véase también la Comunicacion sobre las garantias.
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(°%) Véanse los apartados 62 a 68 de la nota de las autoridades francesas de 23 de enero de 2008.
(°%) Véase la nota 34 a pie de pagina.
(7% Seccién 4.1.1.A b)3 de la presente Decision.

("1) Véase la nota 39 a pie de pdgina de la decision de incoacion. La nota no es publica, pero se menciond en el informe
de 1995.

(") Los redactores del Informe de 1995 hicieron publica esta parte de la nota (p. 219).
(7’) Nota de las autoridades francesas transmitida a la Comisién el 9 de septiembre de 2008.

(7% Véase el punto 5 del anexo a esta nota, que menciona actos diferentes como, por ejemplo, «la carta ministerial o
cualquier otra base».

(7%) Recordemos que la sentencia de cierre por insuficiencia de activos sin sancién a resultas de un procedimiento
judicial de liquidacién conlleva la prohibicion para el acreedor de volver a promover actuaciones judiciales: el crédito
se pierde definitivamente.

(7%) Véase el considerando 147 de la presente Decision.

(’7) Los términos de la legislacion aplicable, la Ley de 16 de julio de 1980, el Decreto de 20 de mayo de 2008 que
sustituye al Decreto de 12 de mayo de 1981 y la Circular de 16 de octubre de 1989, se explican en la seccién de la
presente Decision relativa a la descripcion de la medida.

(78

Véase la seccion 3.1.1.B)a)1 de la presente Decision, que se refiere a la seccién IV.A.1, pp. 19-20 de la carta de
23 de enero de 2008 de las autoridades francesas.

(79

En efecto, como destaca el experto de la Comision, en el supuesto de que los recursos del organismo piblico sean
insuficientes, las posibilidades que permiten a la autoridad tutelar velar por la situacién son limitadas. Los recursos
necesarios pueden proceder en primer lugar de recursos existentes destinados a otros gastos y reasignados para
pagar la deuda. Pueden a continuacion proceder de la venta de bienes o del aumento de las cargas, si estos métodos
son posibles. El organismo publico puede también tomar un préstamo. No obstante, si estas posibilidades no son
viables, solo queda la solucién de obtener fondos del Estado como accionista.

(*%) En el caso de que no exista exigencia de continuidad del servicio piblico.
(®1) Informe del experto, seccién 1.2.A.2, p. 18.
(8?) Articulo L 620-1 del Cédigo de Comercio.

(®%) El articulo L 640-1 del Cédigo de Comercio dispone que «se crea un procedimiento de liquidacion judicial abierto a
todos los deudores mencionados en el articulo L 640-2 en suspension de pagos y cuya recuperacién y liquidacién
judicial sea manifiestamente imposible».

(®%) Los activos de La Poste se sometieron al Derecho comtn mediante la Ley de 11 de diciembre de 2001, llamada Ley
Murcef. Sin embargo, esta Ley dispone que «cuando las condiciones de la venta o aportacién de un bien com-
prometan la buena ejecucién por La Poste de sus obligaciones legislativas y reglamentarias o de los compromisos
asumidos en el marco de su contrato de programa [...], el Estado se opondrd a la venta o a aportacién o supeditard
su realizacién a la condicién de que no perjudiquen la buena ejecucion de dichas obligaciones».

(®%) Las tarifas de los servicios del sector reservado tienen que ser aprobadas por la ARCEP, el regulador postal, que
regula las tarifas de las prestaciones correspondientes al sector del servicio universal.

(%6) Véase la seccion 4.1.1.A.b)3 de la presente Decision.
(¥7) Véanse los apartados 112 y 113 de la nota de las autoridades francesas de 23 de enero de 2008.

(%%) Véase la seccion 4.1.1.A.b)3 de la presente Decision.
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(®%) Segtin la autoridad de regulacion francesa, la ARCEP, el dmbito de la regulacion se extiende a las siguientes
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actividades de servicios postales: recogida, clasificacion, transporte y distribucion de envios postales mediante rondas
regulares. Se excluyen: la distribuciéon de publicidad no nominativa, el reparto urbano de paqueterfa y los envios
urgentes.

Véase la presentacion estratégica del proyecto anual de resultados.

Para mds detalle sobre la posicion de las autoridades francesas, véase la seccién 3.1.1.B.a)2 de la presente Decision.

Tribunal Administrativo de Apelacién, Lyon, 6 de junio de 1996, Société fermiere de Campoloro, n® 95LY00935.

P. Bon, citado en la nota 37 a pie de pdgina.

Véase la nota 37 a pie de pagina.

Véase la nota 34 a pie de pagina.

N° 57516/00.

Serie A n° 37.

Véase la nota transmitida el 27 de octubre de 2009.

Consejo de Estado, 29 de diciembre de 2004, Société d'aménagement des coteaux de Saint-Blaine, n°® 257804: la
indemnizacion de las servidumbres de utilidad ptblica es posible cuando el propietario soporta una carga especial y
exorbitante, desproporcionada con el objetivo de interés general que se persigue.

Tribunal Administrativo de Apelacion, Burdeos, 14 de octubre de 2003, Sr. y Sra. Claude X., n°® 99BX01530: la
interrupcién de la circulacién de automéviles por vias municipales dafiadas tras un deslizamiento del terreno puede
causar un perjuicio anormal y especial al propietario aislado. El juez administrativo considera, en particular, que la
duracién del perjuicio (la circulacién se interrumpié durante siete meses, tiempo que duraron las obras) confiere a
este un cardcter anormal y especial que supera las cargas que los dos usuarios de la via puiblica deben normalmente
soportar, y estos deben en consecuencia ser indemnizados.

Tribunal Administrativo, Montpellier, 23 de junio de 1999, Sr. Van der Velden, n® 97-03716: el cierre definitivo de
un camping debido al grave riesgo de inundacién ocasioné al propietario un perjuicio anormal y especial susceptible
de generar un derecho a reparacion en la medida en que este cierre provocé el cese de la tinica actividad profesional
del interesado y la pérdida total de su fondo de comercio.

El concepto de error legitimo que hace surtir efectos juridicos estd vinculado a la teorfa de la apariencia. Segin el
vocabulario juridico Cornu, la apariencia es «el aspecto que resulta —intencionadamente o no— de un conjunto de
signos externos que manifiestan generalmente un estado o una funcién (calidad de representante, de heredero, de
propietario...) y que hacen creer que la persona provista de estos signos posee realmente ese estado o esa funcién».
La teorfa de la apariencia es una «teorfa pretoriana en virtud de la cual la mera apariencia basta para producir efectos
respecto a terceros que, a consecuencia de un error legitimo, no han sido conscientes de la situacién real>. La teorfa
de la apariencia se utiliza en jurisprudencia y ha conducido a soluciones muy famosas (TEDH, 7 de junio de 2001,
Kress). Se utiliza en Derecho privado cuando es necesario que surta efectos juridicos un contrato en el que una de
las partes ha confiado legitimamente en la mera apariencia. Cabe citar también el ejemplo del domicilio aparente o,
en Derecho publico, el de los funcionarios de hecho cuyas decisiones pueden seguir siendo legales. Esta teorfa cuenta
con la ventaja de facilitar la demostracién de la existencia de un atributo juridico o de un efecto juridico cuando
ningln texto legislativo afirma expresa y explicitamente su presencia.

Distincion realizada a partir del desarrollo de la tesis de S. Carpi-Petit, Las sucesiones en Derecho administrativo, PUR,
2006.

Ello resulta del Decreto de 15 de julio de 2002 (JORF de 23 de julio de 2002) que establece las normas de
liquidacién de la Universidad Temadtica de Agen, cuyo articulo 1 dispone que el liquidador es responsable de
«proponer al Ministerio de Enseflanza Superior el reparto entre las universidades de Burdeos I y Burdeos IV de
los bienes, créditos, deudas y saldo de la cuenta de liquidacién pendiente después del periodo de liquidacions.
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(1%) — Decreto n° 53-404, de 11 de mayo de 1953, relativo a la liquidacién de la Caisse de compensation pour la

décentralisation de l'industrie aéronautique, JORF de 12 de mayo de 1953, articulo 3: «de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 7 del Decreto de 24 de mayo de 1938, las instalaciones y equipos pertenecientes a la
Caisse, asi como los importes que queden disponibles tras la liquidacién del pasivo, pasardn a ser propiedad del
Estado» (aqui estd claro que el saldo es positivo).

Decreto n® 75-926, de 6 de octubre de 1975, relativo a la supresion de la Bourse d’échanges de logements,
articulo 2: das operaciones de pago de deudas, de cobro de deudas y de liquidacion de los bienes de la Bourse
d’échanges de logements, asi como, en su caso, las acciones judiciales tanto en demanda como en defensa que le
afecten, serdn competencia del Ministerio de Economia y Finanzas. Las escrituras pasardn a una cuenta especial
del Tesoro 904.14 denominada «Liquidacién de organismos puiblicos del Estado, organismos paraadministrativos
o profesionales y liquidaciones diversas».

Decreto n® 81-1009, de 12 de noviembre de 1981, relativo a la supresion del Institut Auguste Comte pour
létude des sciences et de laction: el eventual excedente tras la liquidacion se transfiere al Estado.

Decreto n°® 83-1185, de 27 de diciembre de 1983, relativo a la disolucién del Etablissement public chargé de
laménagement de la ville nouvelle de Lille-Est: «el activo y el pasivo del Etablissement public chargé de
laménagement de la ville nouvelle de Lille-Est se transfieren en dicha fecha a la Comunidad Urbana de Lille
en las condiciones fijadas por el convenio de 5 de diciembre de 1983 mencionado, con excepcién de los bienes
enumerados en el anexo del presente Decreto, que se transfieren al Instituto de Investigacion de Transportes.
Decreto n° 83-1263, de 30 de diciembre de 1983, relativo a la disolucién del Service national d’examen des
permis de conduire: las operaciones se describen en la cuenta especial del Tesoro «Liquidaciéon de organismos
publicos».

Decreto n® 87-590, de 30 de junio de 1987, que fija las condiciones de liquidacion del Centre mondial
informatiques et ressources humaines, articulo 1: «a partir del 1 de julio de 1987, fecha de disolucién del
Centre mondial informatiques et ressources humaines (CMIRH), los bienes muebles asi como los derechos y
obligaciones de este organismo serdn atribuidos al Estado.

Decreto de 17 de noviembre de 1987 relativo a la disolucion del Centre d’étude des systémes et des technologies
avancées (JORF de 18 de noviembre de 1987) y Decreto n® 87-1167, de 31 de diciembre de 1987, que fija las
condiciones de liquidacion, articulo 1: dos bienes, derechos y obligaciones del Centre d’études des systemes et
technologies avancées (CESTA) revertirdn al Estado a partir del 1 de enero de 1988, fecha de disolucién de este
organismo».

Decreto de 28 de septiembre de 1988 que fija las condiciones de la liquidacién de la Agence de I'informatique
(JORF de 23 de diciembre de 1988): el Ministerio de Industria y Ordenacién del Territorio se encarga de las
operaciones de liquidacion.

Decreto n® 93-775, de 26 de marzo de 1993, relativo a la supresion del organismo ptblico denominado «Musée
de la Poste» (JORF de 30 de marzo de 1993): transferencia de los derechos y obligaciones a La Poste.
Decreto de 26 de diciembre de 1996 relativo a la disolucién del organismo publico Caisse francaise des matieres
premiéres (JORF de 29 de diciembre de 2006): <os bienes, derechos y obligaciones de este organismo se
transfieren al Estado».

Decreto n°® 97-882, de 26 de septiembre de 1997, relativo a la liquidacién del organismo ptblico del Centro
internacional de conferencias de Paris: el saldo de la liquidacion se transfiere al Estado.

Decreto n® 99-1151, de 29 de diciembre de 1999, relativo a la disolucién del organismo ptblico del Musée
national de la Légion d’honneur, articulo 2: as misiones, asi como los bienes, derechos y obligaciones de este
organismo publico se transfieren a partir de la misma fecha a la Ordre national de la légion d’honneur».
Decreto n® 2000-1126, de 22 de noviembre de 2000, relativo a la descentralizacion del saldo de liquidacion
del organismo publico de ordenacién de la nueva ciudad del Vaudreuil: el saldo se transfiere al presupuesto del
Estado, y el articulo 2 precisa que <os derechos y obligaciones nacidos de la actividad del organismo o durante
el periodo de liquidacion y no conocidos al final del periodo de liquidacién se transferirdn al Estado».
Decreto n® 2001-1383, de 31 de diciembre de 2001, relativo a la disolucién del Etablissement public chargé de
laménagement des rives de I'Etang de Berre: el articulo 6 prevé que un decreto determinard la transferencia al
Estado de los elementos de activo y pasivo pendientes al cierre de la cuenta de liquidacion, asi como de los
derechos y obligaciones nacidos de la actividad o durante el periodo de liquidacién y no conocidos al final de
esta. El Decreto n® 2004-234, de 17 de marzo de 2004, sobre distintas disposiciones relativas a la liquidaciéon
del Etablissement public chargé de 'aménagement des rives de I'Etang de Berre, transfiere al Estado los «con-
tenciosos derivados de la actividad.

Decreto de 29 de abril de 2004 relativo a la disolucién del Syndicat mixte pour le développement de la zone
industrielle et portuaire Eure-Calvados (JORF de 6 de mayo de 2004) articulo 4: das cargas existentes en la fecha
de liquidacion del Syndicat mixte se distribuirdn entre sus miembros, de conformidad con sus estatutos».

(104 S. Carpi-Petit, Les successions en droit administratif, PUR, 2006.



L 274/50

Diario Oficial de la Unién Europea

19.10.2010

(]05)

(]06)

(107)

— Decreto de 24 de febrero de 2004 relativo a la disolucién de Houilléres de bassin du centre et du Midi (JORF de
28 de febrero de 2004): transferencia de las actividades, bienes, derechos y obligaciones a Charbonnages de France.

— Resolucién n°® 59-80, de 7 de enero de 1959, relativa a la reorganizacién de los monopolios fiscales de tabaco y
fosforos: creacion del organismo publico SEITA con dotacién de fondos.

— Decreto n® 65-116, de 17 de diciembre de 1965, relativo a la reagrupacioén de la Régie autonome des pétroles y
del Bureau de recherches du pétrole: «l conjunto de los bienes, derechos y obligaciones de la Régie autonome
des pétroles y del Bureau de recherches du pétrole se transferird automdticamente a la Entreprise de recherches et
d’activités pétrolieres.

— Decreto n°® 67-796 relativo a la reagrupacién de Mines domaniales de potasse d’Alsace y de la Office national
industriel de I'’Azote, articulo 2: «el conjunto de bienes, derechos y obligaciones de Mines domaniales de potasse
d’Alsace y de la Office national industriel de I'Azote se transferirdn automdticamente a la Entreprise miniére et
chimique».

— Decreto n°® 68-369, de 16 de abril de 1968, relativo a la fusién de Houilléres du bassin du centre et du midi: «el
conjunto de bienes, derechos y obligaciones de las empresas mineras suprimidas se transferird automdticamente
a Houilléres du bassin du centre et du midi».

— Decreto n°® 69-69, de 24 de enero de 1969, relativo a la transferencia de la ORTF: «a partir del 1 de enero de
1969, los bienes muebles e inmuebles, derechos y obligaciones de la Office de coopération radiophonique se
transferirdn a la ORTP.

— Decreto n° 93-1176, de 13 de octubre de 1993, relativo a la disolucién del organismo publico 'Opéra de la
Bastille, articulo 2: os bienes, derechos y obligaciones del Etablissement public de 'Opéra de la Bastille se
transferirdn al Etablissement public du parc de La Villette».

— Articulo 2 del Decreto n® 2000-1294, de 26 de diciembre de 2000, relativo a la disolucién del Etablissement
public chargé de I'aménagement de la ville nouvelle d’Evry y a la transferencia de sus derechos y obligaciones a la
Agence foncitre et technique de la région parisienne: «el activo y el pasivo del Etablissement public chargé de
I'aménagement de la ville nouvelle d’Evry se transferirdn en dicha fecha a la Agence fonciere et technique de la
région parisienne»... «esta asumird el conjunto de los derechos y obligaciones vinculados a la actividad ejercida
por el organismo publico».

— Decreto n® 2004-103, de 30 de enero de 2004, relativo a Ubifrance, agencia francesa para el desarrollo
internacional de las empresas: «transferencia a UbilFrance [...] de los derechos, obligaciones y bienes inmuebles
e inmuebles del Centre francais du commerce extérieur».

— Articulo 6 de la Ley n°® 2004-105, de 3 de febrero de 2004, por la que se crea la Agence nationale pour la
garantie des droits des mineurs: «Dependiendo de la disolucién, por decisién de su asamblea general, de la
asociacion denominada «Association nationale de gestion des retraités des Charbonnages de France et des
Houilleres de bassin ainsi que de leurs ayants droit», los bienes, derechos y obligaciones de esta asociacién se
transferirdn a la 'Agence nationale pour la garantie des droits des mineurs».

— Decreto n° 2004-186, de 26 de febrero de 2004, por el que se crea la Université en sciences des organisations y
la decisién de Paris-Dauphine: <los bienes, derechos y obligaciones de la Université Paris IX se transferirdn a la
Université Paris-Dauphine».

— Articulo 2 de la Ley n® 80-495, de 2 de julio de 1980, que modifica el estatuto del Service d’exploitation
industrielle des tabacs et allumettes: «el patrimonio del organismo de cardcter industrial y comercial denominado
«Service d’exploitation industriel des tabacs et allumettes» se aporta a la sociedad creada por la presente Ley,
segtin las normas establecidas por la autoridad competente.

— Véase también el Decreto n® 80-1025, de 19 de diciembre de 1980, relativo a las aportaciones de bienes,
derechos y obligaciones de la Caisse nationale des marchés de I'Etat, des collectivités et établissements publics, a
la sociedad CEPME.

— Articulo 1 de la Ley n® 88-50, de 18 de enero de 1988, relativa a la mutualizacion de la Caisse nationale de
crédit agricole: «El patrimonio de la Caisse nationale de crédit agricole y Fonds commun de garantie se trans-
ferirdn a la sociedad citada en el primer pdrrafo, titular del conjunto de los derechos y obligaciones de la Caisse
nationale y del Fonds commun de garantie, con sus correspondientes garantias y avales».

— Decreto de 19 de abril de 1989 que autoriza al Centre d’études des systémes d'information des administrations a
aportar el conjunto de sus bienes, derechos y obligaciones a una sociedad anénima denominada Cesia y por el
que se disuelve este organismo.

— Ley n° 92-665, de 16 de julio de 1992, por la que se adapta al mercado tnico europeo la legislacion aplicable
en materia de seguros y créditos: aportacion a una sociedad anénima del conjunto de bienes, derechos y
obligaciones del EPIC Caisse nationale de prévoyance.

— Decreto n° 2001-1213, de 19 de diciembre de 2001, que autoriza el organismo publico del Estado denominado
Agence pour la diffusion de l'information technologique a aportar su patrimonio a una sociedad anénima del
mismo nombre, y por el que se disuelve este organismo ptiblico y se autoriza la transferencia al sector privado
de esta sociedad.

Cabe hacer referencia al ejemplo de la operacion de supresion de la Caisse nationale des marchés de I'Etat, des
collectivités et établissements publics: el Decreto n°® 80-1025, de 19 de diciembre de 1980, dispone que los bienes,
derechos y obligaciones del organismo publico se aportan a una sociedad anénima (CEPME) y el organismo piiblico
recibe acciones a cambio. Posteriormente, mediante Decreto n® 80-1076, de 23 de diciembre de 1980, se suprime el
organismo publico y se aporta su patrimonio al Estado. Se establece el mismo mecanismo para la supresién de la
Agence pour la diffusion de l'information technologique (Decreto n°® 2001-1213, de 19 de diciembre de 2001).
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('%%) «Organismos publicos», J-cl. admi. fasc. 135, 2007.

(1%%) Por ejemplo, Ley n® 80-495, de 2 de julio 1980, relativa a la transformacion del servicio de explotacion de tabacos

(110

(111
(112
(113

(114

(115

(116

(117

(118

(119

(120

(121

(122

(123

(124

y fosforos en sociedad nacional; articulo 1 de la Ley n® 96-660, de 26 de julio de 1996, relativa a la empresa
nacional France Télécom: «La persona juridica de Derecho publico France Télécom mencionada en el articulo 1 se
transforma a partir del 31 de diciembre de 1996 en una empresa nacional denominada France Télécom, de la que el
Estado tiene directamente mds de la mitad del capital social»; «Los bienes, derechos y obligaciones de la persona
juridica de Derecho ptiblico France Télécom se transferirdn automdticamente, el 31 de diciembre de 1996, a la
empresa nacional France Télécomy. Este procedimiento es obviamente el tnico posible cuando es un servicio del
Estado dotado de presupuesto el que «se transforma» en sociedad de Derecho privado. Ley n® 93-1419, de 31 de
diciembre de 1993, relativa a la Imprenta nacional, articulo 1: «El conjunto de los derechos, bienes y obligaciones
del Estado asignados a las misiones de los servicios que dependen del presupuesto adjunto de la Imprimerie
nationale se transferirdn a una sociedad nacional, denominada «Imprimerie nationale»»; mds recientemente, el
articulo 78 de la Ley de Finanzas rectificativa de 2001, n® 2001-1276, de 28 de diciembre de 2001, que transforma
el Servicio de competencia nacional DCN en sociedad anénima y le aporta los derechos, bienes y obligaciones del
Estado relativos al Servicio.

Se procede de la misma manera para ADP mediante la Ley n® 2005-357, de 20 de abril de 2005, relativa a los
aeropuertos, articulo 1: «El organismo publico Aéroports de Paris se transforma en sociedad anénima. Esta trans-
formacién no implica la creaciéon de una nueva persona juridica, ni tiene consecuencias en el régimen juridico al que
estd sujeto el personal».

G. Cornu, Vocabulaire juridique, PUF.
Véase S. Carpi-Petit, Les successions en droit administratif, ya citado, p. 207.
Véase la nota 61 a pie de pagina.

Sentencia del Tribunal, EPAC/Comisi6n, asuntos acumulados T-204/97 y T-270/97, Rec. 2000, p. [-2267, apar-
tados 80 y 81.

La calificacién financiera es el paso obligado para la financiacion de las empresas en los mercados de capitales;
asimismo, se utiliza cada vez mds como referencia para los préstamos bancarios. Véase a este respecto la nota 46 a
pie de pdgina de la decisién de incoacién del procedimiento.

Se trata de Standard & Poor’s y Fitch, dos de las agencias de calificacién mds importantes del mundo.

Extracto de «International Postal Entities: Influence of government support on ratings» Standard & Poor’s, 22 de
noviembre de 2004: «La Poste’s legal status, which ensures a last-recourse sovereign guarantee, confers the ultimate
statutory guarantee of the Republic of France on its obligations».

Extracto de «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007: «In 1991, LP —previously part of the
government bureaucracy— became an independent publicly owned entity with EP status, which ensures LP an
ultimate state guarantee on its obligations, but not a timely and explicit guarantee as reflected by the rating
differentiation between LP and the Republic of France».

Véase el punto 1.2, segundo y cuarto guiones, de la Comunicacion sobre las garantias.

Véase el articulo «Fitch confirme la note «AA» attribuée a La Poste», Fitch Ratings, Paris/Londres, 4 de septiembre de
2009.

Véase el considerando 2 de la presente Decision.

Extracto de «International Postal Entities: Influence of government support on ratings», Standard & Poor’s, 22 de
noviembre de 2004: «Category 2: notching down with respect to the state owner’s ratings. The second category
includes those entities that, while autonomous in their operations, are largely public-policy-based institutions, still in
receipt of substantial direct or indirect financial backing from the State. There is, however, a high level of uncer-
tainty surrounding the level and/or timeliness of this state support. A top-down approach that assumes notching
down from the sovereign rating by up to two categories (six notches) applies to such postal entities. La Poste and
Poste Italiane currently fall within this category».

Extracto de «International Postal Entities: Influence of government support on ratings», Standard & Poor’s, 22 de
noviembre de 2004: «Unlike the credit quality of companies that operate in a commercial manner at arm’s length
from the government, like SingPost, Deutsche Post or TPG, a major factor underpinning La Poste’s robust credit
quality is its extremely strong State support. La Poste’s legal status confers the ultimate statutory guarantee of the
Republic of France (AAAA/[Stable/A-1+) on its obligations».

La dltima degradacion de la calificacién de La Poste se efectud el 21 de enero de 2009, poco después de que el
Presidente de la Republica Francesa anunciara la transformacién de La Poste en sociedad andnima: la calificacion se
degradd a A+, lo que confirma una vez mds que, en igualdad de circunstancias, el estatuto de entidad publica de La
Poste tiene una influencia importante en la calificacion.
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(1?%) Extracto de «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007: «S & P continues to follow a top-down rating
methodology for La Poste — which allows for a governement supported entity to be rated by up to two categories
below the sovereign- as we expect the French state to remain La Poste’s 100 % shareholder in the medium term. The
ratings nevertheless already factor in the long-term likelihood of a change in the group’s capital structure, which
would require a change in its current «établissement public» legal status and result in the loss of the state’s ultimate
guarantee on LP's financial obligations, the elimination of which was recently recommended by the European
Commission».

(12%) Extracto de «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007: «The EC recently recommended that the
French government end this guarantee by year-end 2008, which they believe provides La Poste with more favorable
financing conditions than its competitors in a market in the process of being liberalized. The ratings on La Poste
were unaffected by this recommendation since we consider that a change in La Poste’s status would not necessarily
reflect a decrease in the strong state support that underpins La Poste’s ratings and that has been reaffirmed by recent
government decisions».

(127

Extracto de «<ADP new s» de 21 de enero de 2009: «S & P lowers ratings on La Poste with negative outlook» [...]«The
announced legal status and ownership change will give the company a greater autonomy from the government,
which is why its rating has a four-notch differential with the rating on the Republic of France, rated AAA/A-1+ with
a «stable» outlook. S & P’s «negative» outlook reflects concerns that the changes in the company’s legal status and
ownership, likely to take place in the next two years as part of a capital hike, could pressure the ratings. These
initiatives could limit the government’s ability to provide the postal operator with exceptional support without
improving its standalone profile in the short term, as the capital hike should not decrease La Poste’s debt relative to
its cash generation».

(128

=

Véase el apartado 197 de las observaciones transmitidas por Francia el 23 de enero de 2008.

(129

2

«Rating Government-Related Entities: A Primer», Standard & Poor’s, 14 de junio de 2006.

(1 30

Véase también «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007: «The entities’ credit standing is linked to
that of the government, but ratings can be notched down from those on the State by up to two categories as the
financial links between these companies and the state may be increasingly subject to change in the medium or long
term» [...] (La calidad del crédito de las entidades estd vinculada a la del Gobierno, pero las calificaciones pueden ser
inferiores a las del Estado en dos categorfas en la medida en que los vinculos financieros entre dicha empresa y el
Estado pueden evolucionar a medio o largo plazo).

(31) Extracto de «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007: «In 1991, La Poste became an independent
publicly owned entity with Etablissement Public status, which ensures La Poste an ultimate State guarantee on its
obligations, but not a timely and explicit guarantee as reflected by the rating differentiation between La Poste and
the Republic of France».

(132) Extracto de «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007: «The EC recently recommended that the
French government end this guarantee by year-end 2008, which they believe provides La Poste with more favorable
financing conditions than its competitors in a market in the process of being liberalized. The ratings on La Poste
were unaffected by this recommendation since we consider that a change in La Poste’s status would not necessarily
reflect a decrease in the strong state support that underpins La Poste’s ratings and that has been reaffirmed by recent
government decisions».

(3% Extracto de «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007: «A change in the group’s ownership structure
would lead Standard and Poor’s to shift to a bottom-up rating approach, focusing more on La Poste’s stand-alone
business and financial profiles. This rating approach may not necessarily translate into rating changes given the
expected improvement in La Poste’s stand-alone situation in the coming years» (Una modificacion en la estructura de
propiedad del grupo conducirfa a Standard & Poor’s a pasar a un enfoque de calificacion ascendente, mds centrado
en los perfiles comercial y financiero propios de La Poste. Este enfoque de la calificacién no se traducirfa necesa-
riamente en un cambio de la misma, dada la mejora prevista de la situacién intrinseca de La Poste en los proximos
anos).

(l 34

Extracto de «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007: «The ratings on La Poste could be down-
graded, however, if state backing for the company were to weaken» (Las calificaciones de La Poste podrian no
obstante reducirse si el apoyo del Estado a esta empresa se debilitase).

(13%) Véase la seccién 3.2.1.D de la presente Decision y la parte V.4 de las observaciones presentadas por las autoridades
francesas el 23 de enero de 2008.

(136

Parte V.4.a) de las observaciones transmitidas por Francia el 23 de enero de 2008.

(]37

Véase el apartado 186 de las observaciones transmitidas por Francia el 23 de enero de 2003.

(13%) Véase el cuadro 1 en «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007.

(139

2

Extracto de «International Postal Entities: Influence of government support on ratings», Standard & Poor’s, 22 de
noviembre de 2004: «Unlike the credit quality of companies that operate in a commercial manner at arm’s length
from the government, like SingPost, Deutsche Post or TPG, a major factor underpinning La Poste’s robust credit
quality is its extremely strong State support. La Poste’s legal status confers the ultimate statutory guarantee of the
Republic of France (AAAA/Stable/A-1+) on its obligations».

(149) Véase el apartado 196 de las observaciones transmitidas por Francia el 23 de enero de 2008.
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(141)
(142)

(143

(144

(145

(146

(147)

(148)

(149)

(1 50)

(151)

(152)

(153)

Véanse los apartados 198-200 de las observaciones transmitidas por Francia el 23 de enero de 2008.

«International Postal Entities: Influence of government support on ratings», Standard & Poor’s, 22 de noviembre de
2004.

Extracto de «Ratings direct» sobre La Poste, S & P, 3 de abril de 2007: «The ratings nevertheless already factor in the
long-term likelihood of a change in the group’s capital structure, which would require a change in its current
«établissement public» legal status and result in the loss of the state’s ultimate guarantee on LP’s financial obligations,
the elimination of which was recently recommended by the European Commission». Por otra parte, las deficiencias
identificadas de La Poste incluyen: «Likely capital structure change at company or bank level in the long termo.

El mid swap es la media entre el tipo ofrecido y el tipo propuesto por los bancos en un momento determinado para
sus intercambios interbancarios por vencimiento, es decir, el tipo fijo al que un banco estd dispuesto a intercambiar
(prestar o pedir prestado) recibiendo a cambio un tipo variable, en general el Euribor a 6 meses. Este tipo constituye
la referencia de mercado para las emisiones obligacionistas en particular.

Sentencia del Tribunal de 14 de febrero de 1990, en el asunto Boussac, Francia/Comisién, C-301/87, Rec. 1990, p.
1-307, apartado 33.

Sentencia del Tribunal, de 11 de marzo de 2009, TF1/Comision, T354/05, Rec. 2009, p. 1I-113, apartados 166 y
167.

En particular, en su Decisién EDF [apartado 57 de la Decisién 2005/145/CE de la Comision, de 16 de diciembre de
2003, relativa a las ayudas estatales concedidas por Francia a EDF y al sector de las industrias eléctricas y del gas
(DO L 49 de 22.2.2005, p. 9)], la Comisién consideré que a imposibilidad de que EDF sea sometida a un
procedimiento concursal de saneamiento y liquidacion judiciales y, por tanto, de que se declare en quiebra, equivale
a una garantia general sobre el conjunto de las obligaciones de la empresa. Tal garantia no puede ser objeto de
remuneracion alguna segdn las normas del mercado. Esta garantfa, que es ilimitada en su cobertura, en el tiempo y
en su importe, constituye una ayuda estatal.

Véase la Comunicacién sobre las garantias, punto 2.1, tercer pérrafo.

DO L 15 de 21.1.1998, p. 14.

Véase por ejemplo la Decisién 2005/145/CE.

Véase, en particular, el punto 1.5 de la Comunicacién sobre las garantias que confirma el principio de neutralidad,
asi como el punto 1.2 que explica que una garantia estatal puede derivar del simple hecho de la forma juridica
(segundo y cuarto guiones de este punto).

Asunto E 10/2000, Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung, punto 5 de la propuesta de medidas apropiadas de 8 de
mayo de 2001. Puede consultarse en el sitio Internet de la Comisién: http://ec.europa.eu/community_law/state_aids|

comp-2000/e010-00-1.pdf

Véase la Decision 2005/145/CE.


http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/comp-2000/e010-00-1.pdf
http://ec.europa.eu/community_law/state_aids/comp-2000/e010-00-1.pdf
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DECISION DE LA COMISION
de 26 de febrero de 2010

relativa a la ayuda estatal C 9/09 (ex NN 45/08, NN 49/08 y NN 50/08) ejecutada por el Reino de
Bélgica, la Repiiblica Francesa y el Gran Ducado de Luxemburgo en favor de Dexia SA

[notificada con el niimero C(2010) 1180]

(El texto en lengua francesa es el tinico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2010/606/UE)

LA COMISION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea y, en
particular, su articulo 108, apartado 2, parrafo primero,

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Econdémico Europeo y, en
particular, su articulo 62, apartado 1, letra a),

Después de haber emplazado a los interesados para que presen-
taran sus observaciones, de conformidad con los citados articu-

los (1),
Considerando lo siguiente:

[. PROCEDIMIENTO
1.1. MEDIDAS URGENTES EN FAVOR DE DEXIA

(1)  El 30 de septiembre de 2008, las autoridades de Bélgica,
Francia y Luxemburgo (en lo sucesivo denominados «los
Estados miembros afectados») anunciaron ptblicamente
la ampliacion de capital descrita en la seccién 3.1 de la
presente Decisién (en lo sucesivo denominada «la amplia-
cién de capital»). E1 9 de octubre de 2008, los Estados
miembros afectados anunciaron la aplicacién de la garan-
tia descrita en la seccion 3.2 (en lo sucesivo denominada
a garantia»).

(2)  Mediante comunicaciones de 1 y de 2 de octubre de
2008, registradas ese mismo dia en la Comisién, las
autoridades de los Estados miembros afectados informa-
ron a la Comisién de las medidas adoptadas por ellas en
el marco de la ampliacién de capital. La Comisién recibid
posteriormente cartas que justificaban la urgencia de las
medidas adoptadas por los Estados miembros en el
marco de la ampliacién de capital:

— carta del Banco Nacional de Bélgica (en lo sucesivo
denominado «el BNB»), recibida el 1 de octubre de
2008,

— carta del Banco de Francia, recibida el 2 de octubre de
2008,

— carta de la Comisién de Vigilancia de los Servicios
Financieros de Luxemburgo (en lo sucesivo denomi-
nada «CSSF»), recibida el 10 de octubre de 2008.

() DO C 181 de 4.8.2009, p. 42.

G)

Mediante comunicaciones de 9, 13 y 17 de octubre de
2008, los Estados miembros afectados informaron a la
Comisién de la aplicacion de la garantia.

Mediante comunicaciones de 2, 13 y 14 de octubre de
2008, los Estados miembros afectados se comprometie-
ron a presentar a la Comision, en el plazo de seis meses a
partir del 3 de octubre de 2008, un plan de reestructu-
racién de Dexia, teniendo en cuenta las medidas adopta-
das el 3 y 9 de octubre de 2008.

Mediante cartas de 8 y 13 de octubre, y en aras de la
transparencia, el BNB informé a la Comisién de una
operacion de apoyo al capital circulante (en lo sucesivo
denominada «la operacion de apoyo al capital circulante»)
que el BNB, en cooperacién con el Banco de Francia,
establecié debido a las dificultades temporales de liquidez
de Dexia. El BNB mantuvo a la Comisién informada de
los importes concernidos por esta operacion.

El 14 de noviembre de 2008, los Estados belga y francés
anunciaron publicamente la instauracién de una garantia
relativa a los productos financieros de la filial de Dexia,
Financial Security Assurance (FSA) (en lo sucesivo deno-
minada «a medida FSAv).

1.2. PRIMERA DECISION DE LA COMISION: NO OB}ECION
A LAS MEDIDAS URGENTES

Mediante Decisién de 19 de noviembre de 2008 (?) la
Comisién decidié no plantear objeciones a la operacién
de apoyo al capital circulante y a la garantia de los
Estados miembros afectados sobre determinados elemen-
tos del pasivo de Dexia. La Comision consider6 que estas
medidas eran compatibles con el mercado interior, sobre
la base del articulo 107, apartado 3, letra b), del TFUE (3),
como ayuda de salvamento de una empresa en crisis y las
autorizé por un periodo de seis meses a partir del 3 de
octubre de 2008, precisando que posteriormente, la Co-
misién deberfa evaluar de nuevo la ayuda como medida
estructural.

(%) Véase la nota 1 a pie de pdgina.

() DO C 115 de 9.5.2008, p. 91.
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La Decisién de 19 de noviembre de 2008 también esta-
blecia expresamente que las otras medidas de ayuda se-
rian examinadas por separado en el marco de una deci-
sién posterior.

1.3. DENUNCIA DE UN TERCERO SOBRE PRESUNTAS
AYUDAS ESTATALES RECIBIDAS POR DEXIA

Mediante correo recibido el 6 de noviembre de 2008, se
present6 una denuncia ante la Comision alegando pre-
suntas ayudas estatales ilegales concedidas en favor de
Dexia. La denuncia fue presentada por un competidor
de Dexia Banque Belgique (en lo sucesivo denominado
«DBB») y se referfa mds especificamente a la ampliacion
de capital por 3 000 millones EUR suscrito por las au-
toridades y los accionistas belgas de Dexia asi como a la
garantia concedida por el Estado belga a los préstamos
interbancarios y asimilados en favor de Dexia.

Una versién no confidencial del formulario de denuncia y
de sus anexos fue transmitida por la Comision a las
autoridades belgas por correo de 13 de noviembre de
2008. Las autoridades belgas comunicaron a la Comision
sus observaciones sobre la denuncia mediante correo de
19 de noviembre de 2008.

1.4. PRORROGA DE LAS MEDIDAS Y PLAN DE
REESTRUCTURACION DE DEXIA

De acuerdo con sus compromisos, las autoridades de los
Estados miembros afectados notificaron a la Comisién un
plan de reestructuracién (en lo sucesivo denominado «el
plan de reestructuraciéon inicial») de Dexia, respectiva-
mente, los dias 16, 17 y 18 de febrero de 2009 e infor-
maci6én complementaria sobre el mismo el 27 de febrero
yel 3,5 6,7 8y 9 de marzo de 2009.

Por otra parte, en el marco de este plan de reestructura-
cién inicial, las autoridades de los Estados miembros
afectados pidieron a la Comisién autorizacién para pro-
longar el mecanismo de garantia hasta el término pre-
visto por el convenio de garantia, o sea el 31 de octubre
de 2009, y mantener el tipo de remuneracion preferen-
cial de 25 puntos bdsicos de dicha garantia sobre las
obligaciones a menos de un mes. Pedfan también a la
Comisién que confirmase que en caso de prérroga de la
garantfa mas alld de octubre de 2009 (hasta octubre de
2010), la prérroga seria compatible con el mercado co-
man.

Por otra parte, el Gobierno belga solicité asimismo, a
titulo cautelar, la prolongacién de la posibilidad de que
Dexia recurriese al BNB para operaciones de apoyo al
capital circulante hasta el 31 de octubre de 2009.

(14)

(16)

(17)

(18)

(19)

Por dltimo, los Gobiernos belga y francés notificaron a la
Comisién la adopcion de la medida FSA, anunciada pad-
blicamente el 14 de noviembre de 2008.

1.5. SEGUNDA DECISION DE LA COMISION: INCOACION
DEL PROCEDIMIENTO FORMAL

Mediante carta de 13 de marzo de 2009, la Comisién
informé a las autoridades belgas, francesas y luxembur-
guesas de su decisién de incoar el procedimiento previsto
en el articulo 108, apartado 2, del TFUE contra el con-
junto de las ayudas concedidas a Dexia (). No obstante,
la carta precisaba que con el fin de permitir la venta
rapida de FSA, la Comisién no planteaba objeciones a
determinados aspectos de la medida FSA considerados
compatibles con el mercado interior en virtud del
articulo 107, apartado 3, letra b), del TFUE. La carta
precisaba finalmente que la garantia de los Estados miem-
bros afectados en favor de Dexia, vdlida hasta el 30 de
octubre de 2009, podria considerarse compatible con el
mercado dnico en virtud del articulo 107, apartado 3,
letra b), del TFUE, hasta que la Comisién adoptase una
decision final que permitiese dar por finalizado el proce-
dimiento formal.

La Decision de la Comisién de incoar el procedimiento se
publicé en el Diario Oficial de la Unién Europea. La Co-
misién invitd a los interesados a presentar sus observa-
ciones sobre la ayuda en cuestion (%).

La Comisién no recibi6 observaciones al respecto por
parte de interesados.

Con respecto a las cuestiones ligadas a la medida FSA
(valoracion de los activos cubiertos por la medida y re-
muneracion de la medida), la Comisién se basé en el
analisis técnico de expertos externos contratados por la
Comision (Oliver Wyman).

1.6. TERCERA DECISION DE LA COMISION: PRORROGA DE
LA GARANTIA

Como el convenio de garantia celebrado entre Dexia y
los Estados miembros afectados expiraba el 31 de octu-
bre de 2009, los Estados miembros afectados notificaron
a la Comisién, el 27 de octubre de 2009, su prérroga
hasta el 28 de febrero de 2010, pero con algunas adap-
taciones. Los dias 10 de septiembre y 8 y 27 de octubre
de 2009 se comunicé a la Comisién la informacién
sobre las modificaciones aportadas al convenio.

(*) Véase la nota 1 a pie de pdgina.

(’) Véase la nota 1 a pie de pdgina.



L 274/56

Diario Oficial de la Unién Europea

19.10.2010

(20)

(21)

(23)

(24)

Mediante Decision de 30 de octubre de 2009 (°), la Comisién autorizé la prorroga de la garantia
hasta el 28 de febrero de 2010 o hasta la fecha de la decision de la Comision relativa a la
compatibilidad de las medidas de ayuda y al plan de reestructuracién de Dexia, en caso de que fuera
adoptada antes del 28 de febrero de 2010. La Comision precisé en su decision que las medidas
propuestas en el plan de reestructuracién inicial no permitian, en dicha fase, pronunciarse sobre la
compatibilidad de las ayudas.

1.7. MEDIDAS ADICIONALES DEL PLAN DE REESTRUCTURACION DE DEXIA

Mediante comunicaciéon de 9 de febrero de 2010, los Estados miembros afectados transmitieron a la
Comision informacion sobre las medidas adicionales previstas para completar el plan de reestructu-
racién inicial notificado en febrero de 2009. El conjunto de las medidas de reestructuracién asi
notificadas entre febrero de 2009 y febrero de 2010 constituye el plan de reestructuracién de Dexia
(en lo sucesivo denominado «el plan de reestructuraciény).

Mediante comunicacién de 10 de febrero de 2010, las autoridades belgas indicaron a la Comisidén
que, en interés de una aprobacién de la presente Decision cuanto antes, aceptaban que la presente
Decision fuera adoptada en lengua francesa.

II. DESCRIPCION DEL BENEFICIARIO

Dexia es un grupo financiero activo en los sectores de banca y seguros. La sociedad matriz, Dexia SA,
es una sociedad an6énima de derecho belga que cotiza en las bolsas Euronext Paris y Euronext
Bruselas. Su capitalizacién bursdtil era de 5 640 millones EUR a 31 de diciembre de 2008. Nacida
de la fusion en 1996 de Crédit Local de France y de Crédit Communal de Belgique, estd especializada
en préstamos a las administraciones locales, pero cuenta también con 5,5 millones de clientes
privados, principalmente en Bélgica y Turquia, a través de su filial local DenizBank.

Tras la ampliacién de capital, producida el 3 de octubre de 2008, las participaciones de los princi-
pales accionistas de Dexia SA son las siguientes:

Porcentaje de Importe de la Porcentaje de

Nombre del suscriptor participacion antes de la suscripcién participacion a
operacion (millones EUR) 31 de diciembre de 2008
Gobierno Federal belga — 1 000 5,73
Region Flamenca — 500 2,87
Region Valona — 350 2,01
Region de Bruselas-Capital — 150 0,86
Holding Communal SA 17 500 14,34
Arcofin SCRL 18,08 350 13,92
Ethias 6,37 150 5,04
Gobierno francés — 1 000 5,73
CDC 11,89 1710 17,61
CNP Assurances 2 288 2,97
Asalariados 3,92 2,57
Capital flotante 40,74 — 26,86

() DO C 305 de 16.12.2009, p. 1.
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(25) Dexia estd organizada en torno a una sociedad de cartera nada, RBC Dexia Investor Services, en lo sucesivo

(26)

matriz (Dexia SA) y tres entidades operativas establecidas
en Francia (Dexia Crédit Local, en lo sucesivo denomi-
nada «DCL»), Bélgica (en lo sucesivo denominada «<DBB»)
y Luxemburgo (Dexia Banque Internationale a Luxem-
bourg, en lo sucesivo denominada «Dexia BIL»). Mientras
que el total del balance del grupo era de 651 000 mi-
llones EUR a 31 de diciembre de 2008, el de las tres
entidades operativas era de:

— 414 000 millones EUR para DCL,

— 263 000 millones EUR para DBB,

— 67 000 millones EUR para Dexia BIL.

Desde su creacion, la actividad de Dexia se distribuye
entre cuatro lineas de negocio principales:

— servicios financieros en el sector publico y parapi-
blico (en lo sucesivo denominados «banca publica y
mayorista»): esta linea cubre los préstamos a las ad-
minitraciones locales; la financiacion de proyectos; las
actividades de mejora crediticia ejercidas por la filial
FSA de DCL, vendida a Assured Guaranty en julio de
2009; asi como la posesién y gestién activa de una
cartera de obligaciones y titulos respaldados por ac-
tivos (en lo sucesivo denominada «titulos respaldados
por activos»); una parte importante de estas activida-
des es controlada por DCL y sus filiales internaciona-
les, excepto para la de banca publica y mayorista en
Bélgica, que corresponde a DBB,

— servicios financieros a particulares (en lo sucesivo
denominados «banca minorista y comercialy): esta li-
nea cubre la captacién de depdsitos y los préstamos a
particulares y empresas en Bélgica, Turquia, Eslova-
quia y Luxemburgo, asi como actividades de banca
privada en Luxemburgo y Bélgica; estas actividades
son dirigidas por DBB y Dexia BIL y, por lo que
respecta a las actividades en Turquia, por DenizBank,
filial directa de Dexia SA,

— actividades de tesorerfa y mercados financieros (en lo
sucesivo denominadas «tesoreria, financiacién y mer-
cados»): cubre el conjunto de actividades de tesoreria,
gestion de activos y pasivos (en lo sucesivo denomi-
nadas «gestion de activos y pasivos») y de negociacién
por cuenta propia de Dexia,

— otras actividades de gestién de activos (agrupadas en
Dexia Asset Management, en lo sucesivo denominada
«Dexia AM»), servicios a inversores (ofrecidos por la
filial comdn de Dexia y del Banque Royale du Ca-

(28)

denominada «RBC Dexia IS») y las actividades de se-
guros del grupo, ejercidas en Bélgica, Francia (Dexia
Epargne Pension, en lo sucesivo denominada «DEP»),
Turquia e Irlanda.

Desde su creacion y hasta la crisis del otofio de 2008, la
actividad de Dexia se diferencié de la de otros bancos
comerciales europeos por las siguientes caracteristicas:

— un ntcleo de clientes, las administraciones locales,
caracterizado por un bajo nivel de mdrgenes sobre
créditos y un vencimiento de los saldos pendientes
relativamente largo,

— una mayoria de financiaciones a corto plazo obteni-
das en el mercado interbancario y monetario para
activos a largo plazo (préstamos a administraciones
locales, financiaciones de proyectos, cartera de obli-
gaciones),

— una dependencia importante para su financiacién de
fuentes menos estables, como el mercado interbanca-
rio o la captacién de fondos entre inversores institu-
cionales,

— la btsqueda de mdrgenes fuera de las actividades tra-
dicionales del grupo (financiacién de administraciones
locales, empresas y particulares), en especial mediante:

i) actividades de mejora crediticia por medio de la
filial de seguros monolinea FSA,

ii) actividades de negociacion por cuenta propia,

ili) inversiones por cuenta propia en una cartera
constituida esencialmente por obligaciones y
que, a 31 de diciembre de 2008, se estimaba en
233 000 millones EUR (equivalente al 36 % del
balance general de Dexia en dicha fecha),

iv) ventas de productos derivados y estructurados.

Debido a estas especificidades, el perfil de refinanciacion
del grupo ofrece también particularidades, ya que una
parte importante del grupo (principalmente DCL) tiene
una necesidad estructural de financiaciéon y la cubre, en
particular, gracias a financiaciones procedentes de otras
partes del grupo (esencialmente DBB y Dexia BIL) y de
los mercados monetarios, obligacionistas y de cédulas
hipotecarias.
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Asi, cuando, en septiembre de 2008, tras la quiebra del
banco Lehman Brothers, el mercado interbancario y el de
cédulas hipotecarias se bloquearon, Dexia se encontrd en
una situaciéon de necesidad de financiacién dindmica a
corto plazo de [200 000-300 000] (*) millones EUR
([31-46] % del balance general del grupo a 31 de diciem-
bre de 2008). La situaciéon del banco empeord en sep-
tiembre y octubre de 2008 debido a sus exposiciones
importantes a contrapartes bancarias y soberanas en di-
ficultad (bancos estadounidenses, irlandeses e islandeses),
a depreciaciones de activos que Dexia poseia directa-
mente o mejorados por su filial FSA, y a la caida de la
cotizacion de las acciones propiedad del grupo. El total
de las pérdidas y depreciaciones de activos registrado por
el grupo ascendfa a 6 500 millones EUR a 30 de sep-
tiembre de 2009 (de ellos, 5900 millones a 31 de di-
ciembre de 2008).

Para mds detalles sobre los hechos que originaron las
dificultades de Dexia, la Comisién se remite a sus deci-
siones de 19 de noviembre de 2008, 13 de marzo de
2009 y 30 de octubre de 2009.

En respuesta a estas dificultades, la nueva direccién del
grupo, nombrada el 7 de octubre de 2008, establecié un
plan de transformacién destinado a recentrar la actividad
del grupo en su negocio principal (es decir, actividades de
banca publica y mayorista, y minorista y comercial) y a
reducir su perfil de riesgo y su necesidad de financiacion
a corto plazo. Este plan se tradujo principalmente en las
siguientes medidas:

— venta de las actividades de mejora crediticia de FSA a
Assured Guaranty, aunque la cartera de inversiones de
FSA (Productos Financieros) se quedd en Dexia (7),

— reduccién del tamaiio de las actividades internaciona-
les de banca ptiblica y mayorista (es decir, actividades
de DCL fuera de Francia, Italia y Espafia),

— gestion con vistas a la liquidacién de una parte im-
portante de la cartera de obligaciones (158 000 mi-
llones EUR, a 31 de diciembre de 2008),

— abandono del conjunto de las actividades de negocia-
cién por cuenta propia de TFM y fusién de las acti-
vidades de gestion de activo y pasivo y de tesoreria
en una nueva linea de negocio (Group Center),

— programa de reduccién de costes.

Tras establecerse el plan de transformacion, a principios
de 2009, la situacion de Dexia mejord, lo que le permitié

(*) Informacién confidencial [...].
(7) Para mds datos sobre las actividades y la venta de FSA, la Comision
se remite a su decision de 13.3.2009.

(33)

lograr un resultado neto positivo de 808 millones EUR
durante los tres primeros trimestres de 2009.

IIl. DESCRIPCION DE LAS MEDIDAS DE AYUDA
3.1. AMPLIACION DE CAPITAL

La Comision se remite a su Decision de 19 de noviembre
de 2008. La ampliacién de capital de 6 000 millones
EUR por los accionistas belgas y franceses, consistente
en la suscripcién de acciones ordinarias de Dexia SA,
pasé a ser definitiva el 3 de octubre de 2008. La sus-
cripcién reservada de esta ampliacion de capital se dis-
tribuy6 de la siguiente forma:

a) Bélgica:

— el Estado belga invirti6 1 000 millones EUR en
Dexia SA,

— la Regi6n Flamenca invirtié 500 millones EUR en
Dexia SA,

— la Region Valona invirtié 350 millones EUR en
Dexia SA,

— la Regidn de Bruselas-Capital invirtié 150 millones
EUR en Dexia SA,

— Holding Communal SA invirtié 500 millones EUR
en Dexia SA,

— Arcofin SCRL invirtié 350 millones EUR en Dexia
SA,

— Ethias invirti6 150 millones EUR en Dexia SA;

b) Francia:

— el Estado francés invirtié 1 000 millones EUR en
Dexia SA. La gestion de esta participacién se con-
fiard a la Agencia de Participaciones del Estado,

— el grupo de la Caisse des dépots et consignations
(CDQ) invirtié 1 710 millones EUR en Dexia SA,

— CNP Assurances invirtié 288 millones EUR en
Dexia SA.
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(34) En cuanto al Estado luxemburgués, en septiembre de a partir del 1 de noviembre de 2009, el compromiso

(35)
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2008 se comprometié a invertir 376 millones EUR en
Dexia BIL en forma de obligaciones convertibles con
vencimiento a tres afios, interés del 10 % anual y con-
versién en acciones ordinarias con arreglo a condiciones
a convenir. En el plan de reestructuracion notificado en
febrero de 2010, Dexia indicé que renunciaba definitiva-
mente, con efecto inmediato a partir de la fecha de la
presente Decision, a beneficiarse de las obligaciones con-
vertibles de Dexia BIL.

3.2. GARANTIA SOBRE OBLIGACIONES DE PASIVO

La garantia sobre las obligaciones de pasivo de Dexia
concedida el 9 de octubre de 2008 por los Estados
miembros afectados ya fue objeto de la Decision de
19 de noviembre de 2008. Mediante el convenio de
garantia, los tres Estados miembros afectados se compro-
metieron conjuntamente a garantizar, a partir del 9 de
octubre de 2008 y hasta el 31 de octubre de 2009, las
nuevas financiaciones interbancarias e institucionales asi
como las nuevas financiaciones mediante obligaciones,
con un vencimiento méaximo a tres afios, obtenidas por
Dexia SA, Dexia BIL, DCL y DBB. La garantia afectaba
inicialmente a un importe mdximo de obligaciones de
pasivo de 150 000 millones EUR y se distribuye asi:
60,5 % para Bélgica, 36,5 % para Francia y 3 % para
Luxemburgo.

En su Decisién de 19 de noviembre de 2008 antes ci-
tada, la Comisién autorizé la garantia, como medida de
rescate urgente, por un plazo de seis meses a partir de su
instauracion. Con arreglo a dicha Decision y al haberse
presentado un plan de reestructuracion del beneficiario
en virtud de los compromisos ofrecidos por los tres
Estados miembros afectados, este plazo se prorrogd au-
tomdticamente hasta que la Comisién adoptase su deci-
si6n sobre dicho plan de reestructuracion.

No obstante, como el convenio de garantia entre Dexia y
los Estados miembros afectados expiraba el 31 de octu-
bre de 2009, estos notificaron a la Comision, el 27 de
octubre de 2009, la prérroga de dicho convenio hasta el
28 de febrero de 2010, pero con algunas adaptaciones.

Con respecto a la garantia inicial concluida entre los
Estados miembros afectados y Dexia el 9 de octubre de
2008, las condiciones de la garantia se modificaron de la
siguiente forma:

a) el importe maximo de las obligaciones de Dexia ga-
rantizadas por los Estados miembros afectados se re-
dujo de 150 000 a 100 000 millones EUR; en una
clausula adicional al convenio, Dexia se comprometio
a hacer todo lo que estuviese en sus manos para que,

(39)

(41)

total de los Estados miembros afectados por la garan-
tia no superase los 80 000 millones EUR;

b) el vencimiento maximo de las obligaciones cubiertas
por la garantia se prorrogd del 31 de octubre de
2011 al 31 de octubre de 2014 (%);

¢) a partir del 16 de octubre de 2009, la garantia dejé de
cubrir el conjunto de los contratos que tenfan venci-
miento inferior a un mes, asi como de los depdsitos a
la vista, asimilados a contratos de vencimiento inferior
a un mes en el dispositivo de garantia.

El conjunto de las otras condiciones de la garantia inicial
concluida el 9 de octubre de 2008 no experimenta cam-
bios, en particular las de remuneracién, que siguen
siendo las siguientes:

a) la remuneracién de la garantia estd constituida por
una comisién que Dexia deberd pagar mensualmente
sobre los saldos pendientes pro rata temporis, igual a
50 puntos bdsicos anuales, para todas las obligaciones
garantizadas que tengan un vencimiento de hasta 12
meses o con vencimiento indeterminado;

b) para todas las obligaciones garantizadas con venci-
miento superior a un afio, la remuneraciéon de la
garantia es igual a 50 puntos bdsicos anuales, incre-
mentada con el mds bajo de los dos valores siguientes,
aplicado a cada obligacion garantizada: la mediana de
los diferenciales de permutas de riesgo crediticio «se-
nior» de Dexia a cinco afios, calculada sobre la base
del periodo de 1 de enero de 2007 a 31 de agosto de
2008 (a condiciéon de que estos diferenciales sean
representativos); o la mediana de los diferenciales de
permutas de incumplimiento crediticio a cinco aflos
del conjunto de las entidades de crédito que tienen
una calificacion crediticia a largo plazo equivalente a
la de Dexia, calculada sobre el mismo periodo.

En cada caso, la comision se calcula sobre el importe
medio de las obligaciones pendientes garantizadas que
tienen el vencimiento en cuestion y que se benefician
de la garantia durante el dltimo periodo mensual.

El importe maximo de las obligaciones de pasivo de
Dexia cubiertas por la garantia ascendia a 95 900 millo-
nes EUR a 27 de mayo de 2009 (°). La figura 1 ilustra la
evolucion del importe de las obligaciones de Dexia cu-
bierto por la garantia entre el 9 de octubre de 2008 y el
11 de febrero de 2010.

(%) Esta prérroga del vencimiento médximo solo se aplica a las obliga-

ciones emitidas desde la adopcién de la decision de la Comisién de
30 de octubre de 2009.
(°) Véase: http:[[www.nbb.be/DOC/DQ/warandia/index.htm
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Figura 1

Evolucién del importe de las obligaciones de Dexia cubierto por la garantia
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(Fuente: BNB, 11 de febrero de 2010)

En su Decisién de 30 de octubre de 2009, la Comisién no planted ninguna objecién a la prorroga de
la garantia por los Estados miembros afectados en favor de Dexia hasta el 28 de febrero de 2010, al
constituir la garantfa una medida urgente de salvamento compatible con el mercado interior, sobre la
base del articulo 107, apartado 3, letra b), del TFUE.

3.3. OPERACION DE APOYO AL CAPITAL CIRCULANTE

La operacion de apoyo al capital circulante facilitada por el BNB en cooperaciéon con el Banco de
Francia ya fue objeto de la Decision de la Comisién de 19 de noviembre de 2008. [...]

En virtud de la Ley de 15 de octubre de 2008 (1%), relativa a medidas destinadas a promover la
estabilidad financiera, y que establece en particular una garantia del Estado para los créditos conce-
didos y otras operaciones efectuadas en el marco de la estabilidad financiera, los créditos concedidos
por el BNB a Dexia se benefician automdticamente y con efecto retroactivo de la garantia del Estado
belga. Esta garantia no se refiere a la parte de la operacién de apoyo al capital circulante con cargo al
Banco de Francia.

Con arreglo a la informacién comunicada por el BNB a la Comision, la operacién de apoyo al capital
circulante fue aprobada por el Consejo de Gobernadores del Banco Central Europeo (BCE) por un
importe méaximo de [...] 000 millones EUR. Este mecanismo fue utilizado por Dexia esencialmente
entre octubre y noviembre de 2008.

En su Decisiéon de 19 de noviembre de 2008 antes citada, la Comisién autorizé la operacion de
apoyo al capital circulante como medida de rescate urgente, durante seis meses a partir de su
instauraciéon. No obstante, en su notificacién a la Comision del plan de reestructuracién de Dexia,
el 17 de febrero de 2009, el Gobierno belga solicité también, con caricter cautelar, la prérroga de la
posibilidad de que Dexia pudiese recurrir al BNB para las operaciones de apoyo al capital circulante,
hasta el 31 de octubre de 2009, en el supuesto de que la Comisién considerase que esta medida
contenia elementos de ayuda estatal.

(%) Moniteur belge de 17 de octubre de 2008, edicién 2, p. 55634 y siguientes.
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3.4. MEDIDA FSA — insolvencia sobre activo, es decir, si el principal o el

' . o _ interés debido sobre un activo de la cartera no se

(47) La medida FSA fue objeto de una Decision de la Comi- pagasen al vencimiento; en este caso, la opcion de

(48)

(49)

sion de 13 de marzo de 2009 en virtud de la cual, los
Gobiernos belga y francés conceden su garantia con el fin
de permitir a Dexia cumplir un contrato de opciéon de
venta (en lo sucesivo denominado «contrato de opcién de
venta») por el cual FSA Asset Management (en lo suce-
sivo denominada «FSAM»), antigua filial de FSA no cedida
a Assured Guaranty, tendrd la posibilidad de vender de-
terminados activos de la cartera de FSAM a Dexia SA o a
DCL en caso de que se produzcan ciertos acontecimien-
tos desencadenantes (véanse los considerandos 50 a 59).

3.4.1. CONTEXTO

Recuérdese que la actividad de productos financieros fue
excluida de las actividades de FSA cedidas a Assured
Guaranty. La actividad de productos financieros consiste
esencialmente, en: i) tomar depdsitos de terceros que FSA
se compromete a remunerar a un nivel determinado, en
virtud de contratos de depdsito garantizados (en lo suce-
sivo denominados «depésitos de inversién garantizados»),
ii) reinvertir estos depdsitos en titulos con un rendi-
miento mds elevado que el coste de los depdsitos de
inversion garantizados, generando en principio un mar-
gen de interés neto positivo. Técnicamente los depésitos
de inversion garantizados son concluidos por filiales de
FSA que, a su vez, prestan el producto de estos depdsitos
a otra sociedad del grupo, FSAM, que constituye y admi-
nistra la cartera de activos destinada a hacer frente al
pasivo y a las obligaciones de reembolso debidas a las
contrapartes de los depésitos de inversién garantizados.
FSAM vy las filiales de FSA, que forman parte de la acti-
vidad de productos financieros, fueron asi excluidas del
tipo de actividades cedidas a Assured Guaranty y perma-
necieron en el perimetro de Dexia.

La cartera de activos de FSAM incluye esencialmente
titulos vinculados al sector inmobiliario estadounidense,
cuyo valor de mercado o calificacién se deterioraron en
gran medida bajo el efecto de la crisis de las hipotecas
basura y de la crisis financiera. En la medida en que FSA
es garante de los activos y pasivos de la actividad de
productos financieros, la exclusion de esta actividad del
perimetro de la cesion implica necesariamente que Dexia
se convierte en garante de las actividades de productos
financieros, de tal modo que ya no debe recurrir a las
garantias facilitadas por FSA. Dada la dificil situacién
financiera de Dexia y los grandes importes que tedrica-
mente podrian verse afectados en el marco de los depd-
sitos de inversion garantizados, era indispensable, desde
el punto de vista del comprador de FSA, Assured Gua-
ranty, que Dexia a su vez fuera contragarantizada por los
Estados belga y francés.

3.4.2. PRINCIPALES MODALIDADES

El contrato de opcién de venta es un contrato por el cual
FSAM tiene derecho a vender a Dexia SA o a DCL de-
terminados activos de su cartera a 30 de septiembre de
2008 (por un total de 16 980 millones USD en valor
nominal residual) en caso de que se produjesen determi-
nados acontecimientos desencadenantes, como los enu-
merados a continuacion:

(51)

(52)

venta se refiere a los activos afectados, que se vende-
rfan a Dexia a su valor nominal residual, incremen-
tado con los correspondientes intereses,

— insolvencia de Dexia, en cuyo caso la opcion de venta
se refiere a la totalidad de los activos de la cartera
FSAM cubiertos por la opcién de venta o a un ni-
mero de activos cuyo valor nominal residual sea igual
al valor total del pasivo que conforma los depdsitos
de inversion garantizados, en caso de que este se-
gundo importe fuera inferior al primero. Los activos
en cuestion se cederfan a su valor nominal residual,
incrementado con los correspondientes intereses,

— falta de liquidez, es decir, si Dexia falta a sus obliga-
ciones derivadas de convenios de liquidez celebrados
o por celebrar en beneficio de FSAM: en este caso la
opcion de venta se refiere a un nimero de activos
cuyo valor nominal residual es igual al importe de la
falta de liquidez, y que se venden a Dexia a su valor
nominal residual, incrementado con los correspon-
dientes intereses,

— falta de colateral, es decir, si Dexia no facilitase a
FSAM colateral igual a la diferencia entre el valor
del pasivo que conforma los depdsitos de inversion
y el valor de mercado de los activos de FSAM, des-
pués de deduccion de un margen sobre estos activos:
en este caso, la opcién de venta se refiere a un nt-
mero de activos cuyo valor nominal residual es igual
al importe de la falta de colateral, y que se venden a
Dexia a su valor nominal residual, incrementado con
los correspondientes intereses.

En el marco del contrato de garantia de los Estados, los
Estados belga (para el 62,4 %) y francés (para el 37,6 %)
se comprometen a garantizar, de forma no solidaria entre
ellos, las obligaciones de Dexia con cargo al antedicho
convenio de contrato de opcién de venta, pero después
de deducir activos excluidos por un valor aproximado de
4 500 millones USD, de modo que el importe residual de
los activos incluidos en la cartera cubierta por el contrato
de opcién de venta garantizado (en lo sucesivo denomi-
nados «los activos cubiertos») asciende a 12 480 millones
USD. La garantia de los Estados es una garantia auté-
noma, al primer requerimiento, irrevocable e incondicio-
nal y limitada a un importe de 16 980 millones USD (un
méximo de 12 480 millones USD de reembolso de valor
nominal residual y 4 500 millones USD de intereses), que
se reducird a medida que se vaya amortizando la cartera.

En caso de que se produzca uno de los acontecimientos
desencadenantes, FSAM, por medio de su agente, pedird
en primer lugar a Dexia honrar sus obligaciones en el
marco del convenio de contrato de opcién de venta y
luego a los Estados al expirar determinados plazos, en
caso de impago o quiebra de Dexia.
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(54)

(55)
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En caso de que Dexia recurra a la garantia, los Estados serdn reembolsados por Dexia: i) en efectivo,
siempre que los pagos totales sigan siendo inferiores o iguales a un primer tramo de 4 500 millones
USD, ii) en acciones y, en su caso, en participaciones, mds alld de esta suma. No obstante, aunque los
activos excluidos contemplados mds arriba no estén cubiertos por la garantia de los Estados, las
solicitudes con cargo a los activos excluidos se imputardn sobre el importe del primer tramo de
4 500 millones USD para el cual los Estados se benefician de un recurso directo en efectivo contra
Dexia.

La garantfa es objeto de una remuneracién pagadera anualmente por Dexia a los Estados belga y
francés de 113 puntos bésicos a titulo de cobertura del riesgo de impago sobre el contrato de opcidén
de venta garantizado, a la que se afladen 32 puntos basicos de conformidad con la cobertura del
riesgo de impago de Dexia para respetar sus compromisos de liquidez con FSAM.

La venta de FSA (sin tener en cuenta los productos financieros) se realizé el 1 de julio de 2009 y la
medida FSA entré en vigor en el mismo momento. El dltimo estudio de valoracién de la cartera
FSAM fue comunicado a la Comisién el 18 de marzo de 2009 y fue realizado, sobre la base de los
datos a 31 de enero de 2009, por Société Générale (en lo sucesivo denominada «el asesor»), experto
independiente designado por el Estado belga.

Los datos principales de la cartera de FSAM figuran en el siguiente cuadro n° 1.

Cuadro 1

Datos principales de la cartera de FSAM (total)

Valor nominal Valor de mecado Pérdidas previstas (base) Pérdida previstas

(tension)
Clase de activos En % En % En %
En rr[njllslg— En % ?el En millones USD  del En millones USD del to- En millones USD  del
nes tota total tal total
Titulos RMBS 10 582 63,8 [4000-5000] [...] [1500-2500] I[...] [...] [..]
standards
(sin «wrap»)
Subprime 7317 44,1 [3000-4 000] [...] [1000-1500] [...] [...] [..]
Alt-A 2424 14,6 [500-1 000] [...] [0-1 000] [...] [...] [..]
Option ARMs 694 4,2 [0-500] [...] [0-500] [...] [...] [..]
Prime 147 0,9 [0-100] [...] [0-10] [...] [...] [..]
CES/HELOCs/ 817 4,9 [0-500] [...] [0-500] [...] [...] [...]
Wrapped RMBS (¥)
NIMs 277 1,7 [0-200] [...] [0-30] [...] [...] [..]
ABS CDO 36 0,2 [0-20] [...] [0-40] [...] [...] [...]
CLOs 413 2,5 [0-400] [...] [0-100] [...] [...] [...]
US Agency RMBS 1338 8,1 [1000-1500] J[...] [0-100] [...] [...] [...]
Otros 3119 18,8 [1000-2 000] [...] [0-400] [...] [...] [...]
Total 16 582 100,0 [7 000-9 000] [...] [2000-3000] [...] [3500-4500] I[...]

(*) CES = Closed-end second mortgages | HELOC = Home equity line of credit

La cartera estd constituida principalmente por titulos «US RMBS estdndares», hasta un mdximo
proximo al 64 %, y mds concretamente de titulos «Subprime» (44 % de la cartera) y «Alt-A» (15 %
de la cartera). En menor medida, la cartera estd también expuesta a titulos «US Agency RMBS» (8 % de
la cartera) y a titulos mejorados por aseguradoras monolinea. El valor nominal de la cartera era de
16 600 millones USD a 31 de enero de 2009 y su valor de mercado medio en la misma fecha era de
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[42,2-54,3] % del valor nominal, lo que equivale a [7 000-9 000] millones USD. Las pérdidas
esperadas, en un escenario de base, eran de [2 000-3 000] millones USD, mientras que en un
escenario de tension serfan de [3 500-4 500] millones USD. El valor econdémico real a 31 de enero
de 2009 era de [13 600-14 600] millones USD en un escenario de base y de [12 000-13 000]
millones USD en un escenario de tension.

(58)  Los datos principales de la cartera de FSAM, después de deducir los activos excluidos, figuran en el
siguiente cuadro n° 2:
Cuadro 2
Datos principales de la cartera de FSAM (después de deducir los activos excluidos)
Valor nominal Valor de mecado Pérdidas previstas (base) Pérdida pt:evistas
(tension)
Clase de activos ] . En % En % En %
En millo-En % del En millones USD  del  En millones USD del to- En millones USD  del
nes USD total
total tal total
RMBS standards 9755 79,9 [3500-4000] [..] [1500-2500] [...] [.] [..]
(sin «wrap»)
Subprime 6 544 53,6 [2500-3000] [...] [1000-1500] I[...] [..] [..]
Alt-A 2371 194 [500-1000] [...] [0-1000] [...] [..] [..]
Option ARMs 693 5,7 [0-500] [...] [0-500] [...] [..] [..]
Prime 147 1,2 [0-100] [...] [0-10] [...] [.] L]
CES/HELOCs| 817 6,7 [0-500] [...] [0-500] [...] [.] [.]
Wrapped RMBS (¥)
NIMs 276 23 [0-200] [...] [0-30]  [...] [.] [.]
ABS CDO 36 03 [0-20] [...] [0-40] [...] [...] [..]
CLOs 413 3,4 [0-400] [...] [0-100] [...] [.] [..]
Otros 909 7.4 [200-600] [...] [0-400] [...] [..] [..]
Total 12205 100,0 [4500-5500] [..] [2000-3000] [...] [3500-4500] [...]
(*) CES = Closed-end second mortgages | HELOC = Home equity line of credit
(59) Fuera de los activos excluidos, el valor nominal de la cartera era de 12 200 millones USD a 31 de
enero de 2009 y su valor de mercado medio en la misma fecha equivalia a un [36,9-45,1] % del
valor nominal, lo que representa [4 500-5 500] millones USD. Las pérdidas previstas en una situa-
cién de base ascendian a [2 000-3 000] millones USD, mientras que en una situacién de tensiéon
ascenderfan a [3 500-4 500] millones USD. El valor econémico real a 31 de enero de 2009 era de
[9 200-10 200] millones USD en una situacién de base y de [7 700-8 700] millones USD en una
situacion de tension.
IV. PLAN DE REESTRUCTURACION
(60)  El plan de reestructuracion tiene por objeto volver a centrar las actividades de Dexia en sus negocios

y mercados principales (es decir, las actividades de banca ptiblica y mayorista, y banca minorista y
comercial en Francia, Bélgica y Luxemburgo), reducir su perfil de riesgo y su nivel de apalancamiento
y reequilibrar su perfil de liquidez. Esto engloba, en particular, el abandono, reduccién y cesién de
algunas actividades; la instauracion de dos lineas funcionales internas distintas, una relativa a las
actividades bancarias tradicionales (en lo sucesivo denominada «Divisién central»), incluyendo la
mayor parte de las actividades de banca ptblica y mayorista, y banca minorista y comercial, que
representaba el 72 % del total del balance de Dexia al finalizar 2009, y otra para las actividades de
gestion con vistas a la liquidacion denominada «Divisién de gestién de la cartera histérica» (en lo
sucesivo denominada «LPMD» por sus siglas en inglés), compuesta principalmente por la cartera de
obligaciones y, mds marginalmente, por actividades internacionales de banca ptblica y mayorista, que
representaba un 28 % del balance general de Dexia al finalizar 2009. La mejora del perfil de liquidez
se obtiene reduciendo las financiaciones de mercado y a corto plazo asi como incrementando la
duracién media de las financiaciones y recurriendo a financiaciones mds estables (depdsitos de
clientela minorista y comercial, cédulas hipotecarias).
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El plan de reestructuracién consiste en una serie de medidas ya establecidas por Dexia asi como en
medidas de gestion y estructurales que Dexia deberd aplicar durante el periodo de reestructuracion,
bajo el control de los Estados miembros afectados, que se comprometieron a garantizar su cum-
plimiento.

El conjunto de estas medidas permitird reducir un 35 % el tamafio del balance general de Dexia a
31 de diciembre de 2014 con relacién al 31 de diciembre de 2008 y teniendo en cuenta la nueva
produccién.

4.1. RESTAURACION DE LA VIABILIDAD A LARGO PLAZO EN SITUACIONES NORMAL Y DE TENSION

Los Estados miembros afectados comunicaron a la Comisién informacién detallada sobre el modelo
empresarial del banco, en concreto la siguiente:

— plan de negocio del grupo de 2009 a 2011 y proyecciones sobre algunos datos de balance y
cuenta de resultados para 2014 y 2017,

— volGimenes y margenes de los saldos pendientes y de la nueva produccién por grandes lineas de
actividad (banca publica y mayorista, banca minorista y comercial, y otras) y zona geografica, de
2009 a 2011,

— voltimenes y costes medios de financiacion del grupo por fuente de financiacién (refinanciaciéon
de activos negociables, obligaciones garantizadas y no garantizadas, cédulas hipotecarias, depdsi-
tos y otras).

Sobre la base de esta informacion, Dexia prevé resultados positivos durante toda la reestructuracion,
de 2009 a 2014, y un cociente de fondos propios bdsicos (en lo sucesivo denominado «capital basico
de clase 1») de entre el 11 % y el 15 %. El cuadro 3 recoge para cada afio, entre 2009 y 2014, las
proyecciones de resultados y el cociente de capital basico de clase 1 de Dexia.

Cuadro 3

Proyecciones de resultados y cociente de capital bisico de clase 1 de Dexia durante el periodo de

reestructuracion
Millones EUR y %
2009 2010 2011 2012 2013 2014

Divisién central

Resultado neto antes de impuestos [...] [...] [...] [...] [...] [...]
LPD

Resultado neto antes de impuestos [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Total grupo Dexia

Resultado neto antes de impuestos [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Cociente de capital bésico de [...] [...] [...] [...] [...] [...]

clase 1

Los Estados miembros afectados facilitaron también tres tipos de simulaciones de tensién con el fin
de establecer la resistencia del grupo ante choques externos.

El primer tipo de prueba de resistencia realizada por Dexia tenfa por objeto probar la resistencia del
grupo, hasta 2011, ante las siguientes variables: i) indice de crecimiento del PIB en distintos paises,
i) nivel de los tipos de interés interbancarios a tres meses y a cinco afios, y iii) tipo de cambio de
determinadas divisas. Por lo que se refiere al indice de crecimiento, se formularon hipétesis para una
situacién de base y una situaciéon de tensién en linea con las hipétesis utilizadas para otras simu-
laciones parecidas recientemente efectuadas en Europa. Los resultados de la prueba de resistencia
realizada por Dexia sugieren que el grupo seguird teniendo beneficios en 2010 y en 2011, incluso en
una situacién de tension. El beneficio antes de impuestos ascenderfa a [...] millones EUR en 2010 y a
[...] millones EUR en 2011.
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(")

El segundo tipo de prueba realizada por Dexia tenia por objeto probar la resistencia del grupo ante
un incremento de su coste de financiacién en los mercados, durante un afio, en 100 y en 200 puntos
basicos. Los resultados de la prueba de resistencia realizada por Dexia indican que el impacto en los
resultados del grupo puede evaluarse en [...] millones EUR en el caso de una subida de 100 puntos
bésicos en su coste de financiacién, y en [...] millones en el caso de una subida de 200 puntos.

El tercer tipo de prueba realizada por Dexia tenfa por objeto probar la liquidez del grupo y mds
concretamente su posicion de liquidez en circunstancias excepcionales, durante un mes, comparando
la liquidez potencialmente requerida con la potencialmente disponible en tales circunstancias. La
situacion aplicada combina el impacto de un choque derivado de circunstancias propias a Dexia
con las consecuencias de una crisis general de liquidez. Esta prueba de resistencia de liquidez fue
realizada tanto por Dexia como por su autoridad de control (la Comisién Bancaria, Financiera y de
Seguros, en lo sucesivo denominada da CBFA»). [...] (') [...].

4.2. COMPROMISOS DE GESTION

El plan de reestructuracién, notificado el 9 de febrero de 2010, consiste en primer lugar en reducir
las financiaciones a corto plazo, en incrementar la duraciéon media de las financiaciones a largo plazo
y en aumentar las fuentes de financiacion estable del grupo. A este respecto, los Estados miembros
afectados se comprometen a que Dexia respete tres cocientes de financiaciones cuantitativas.

— Dexia mantendrd el cociente «financiacién a corto plazo ('?) tamario del balance general, que era
del 30 % a 31 de diciembre de 2009, a un nivel inferior o igual al 23 % a 31 de diciembre de
2010, inferior o igual al 20 % a 31 de diciembre de 2011, inferior o igual al 14 % a 31 de
diciembre de 2012, inferior o igual al 13 % a 31 de diciembre de 2013 e inferior o igual al 11 %
a 31 de diciembre de 2014.

Dexia aumentard la duracién de sus financiaciones manteniendo la duracién de vida media del
pasivo del grupo (**) a un nivel superior o igual a los niveles reflejados en el siguiente cuadro
n® 4

Cuadro 4

Evolucién de la duracion de vida media del pasivo de Dexia (en afios)

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

[...] [..] [.] [..] [..] [..]

Dexia aumentard sus fuentes de financiacion estable calculando un cociente cuyo numerador serd
igual a la suma de la financiacién en forma de cédulas hipotecarias y depdsitos comerciales de
banca minorista y comercial, y banca ptblica y mayorista, y cuyo denominador serd igual a la
suma de todos los activos de Dexia. Este cociente, serd igual al 36 % a 31 de diciembre de 2009,
superior o igual al 40 % a 31 de diciembre de 2010, superior o igual al 45 % a 31 de diciembre
de 2011, superior o igual al 53 % a 31 de diciembre de 2012, superior o igual al 55 % a 31 de
diciembre de 2013 y superior o igual al 58 % a 31 de diciembre de 2014.

— Un experto independiente comprobard cada seis meses el respeto de estos tres cocientes de
financiacién.

Dexia no deberd prestar a sus clientes de banca ptblica y mayorista a un nivel de rentabilidad del
capital ajustada al riesgo (en lo sucesivo denominada «RAROC) inferior al 10 %. El cdlculo de la
RAROC se basa en el margen neto después de impuestos con respecto al capital econémico (4.

) [

Las financiaciones a corto plazo incluyen: operaciones de refinanciacién de activos (transacciones de compra y
recompra) de toda clase (con los bancos centrales, bilaterales o tripartitas), certificados de depésitos y efectos
comerciales, depésitos interbancarios, depdsitos fiduciarios, depdsitos de bancos centrales asi como otras financia-
ciones mayoristas.

El pasivo del grupo utilizado en este cociente incluye las existencias: i) a largo plazo, del conjunto de las cédulas
hipotecarias emitidas por el grupo y de las emisiones en formato EMTN (garantizadas, no garantizadas y colocadas en
el mercado interbancario o mediante la red de bancos minoristas), y ii) a corto plazo, del conjunto de las financia-
ciones a corto plazo en el balance del grupo.

El capital econdmico se calcula segiin la metodologia del Comité de Supervision Bancaria de Basilea (véase Conver-
gencia internacional de mediciéon y normas sobre fondos propios — Dispositivo revisado, junio de 2006).
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— el margen bruto es la diferencia entre el margen facturado al cliente (expresado en puntos basicos
sobre el tipo de referencia IBOR) y el coste de financiacion de Dexia (expresado en puntos bésicos
sobre el tipo de referencia IBOR) representado por el precio de transferencia interno,

— el precio de transferencia interno refleja el coste considerado de una nueva financiaciéon de Dexia
teniendo en cuenta las caracteristicas de los préstamos (madurez, posibilidad de refinanciaciéon
mediante cédulas hipotecarias, etc.) a los clientes de banca publica y mayorista,

— el margen neto es igual al margen bruto menos: i) los gastos de toda clase (generales, salariales,
operativos, amortizaciones, etc.) considerados sobre la base de la observacién de los costes de la
actividad de préstamo a los clientes de banca piblica y mayorista, i) un coste de riesgo medio
calculado para cada transaccién siguiendo la metodologia Basilea II (coste del riesgo medio
durante un periodo largo) y iii) la carga impositiva,

— un experto independiente comprobard cada seis meses que el RAROC refleje los costes de la
division de banca publica y mayorista, el respeto del compromiso de respetar un RAROC minimo
del 10 % de la actividad de banca publica y mayorista y que la metodologia y el cilculo del
RAROC y de los componentes son exactos.

A mds tardar el 30 de junio de 2011, Dexia reducird a cero el importe de las financiaciones
actualmente puestas a disposicién de su filial turca DenizBank y no le concederd ninguna nueva
financiacién intragrupal hasta el 31 de diciembre de 2014.

Hasta el 30 de junio de 2010, Dexia establecerd una Divisién de gestion de la cartera histérica. Los
activos destinados a esta Divisién se gestionardn con vistas a su liquidacién o serdn cedidos. Se trata
de:

— las carteras «Credit Spread Portfolio» (CSP) y «Public Sector Portfolio» (PSP) (por un importe
calculado en aproximadamente 134 000 millones EUR a 31 de diciembre de 2009),

— la cartera «Financial Products» de activos de FSAM conservados por Dexia (por un importe
calculado en aproximadamente 10 700 millones EUR a 31 de diciembre de 2009), y

— la cartera «<non-core PWB loans» (por un importe calculado en aproximadamente 17 000 millones
EUR a 31 de diciembre de 2009).

Las financiaciones obtenidas por Dexia y que se benefician de la garantfa de financiacién se desti-
nardn integramente a esta linea.

Dexia limitard la nueva produccién anual de banca pablica y mayorista a 12 000 millones EUR en
2009, 15000 en 2010 y 18 000 de 2011 a 2014.

Dexia reducird sus costes de explotacion un 15 % antes del 31 de diciembre de 2012.

Dexia reducird sus actividades de intermediacion financiera (disminuyendo un 44 % el valor en riesgo
medio anual, que era de 126 000 millones EUR en 2008) y pondrd fin a sus actividades de
negociacién por cuenta propia a partir de la fecha de la presente Decision de la Comision.

Dexia renunciard definitivamente, con efecto inmediato a partir de la fecha de la Decision de la
Comisién, a beneficiarse de la obligacién convertible Dexia BIL de 376 millones EUR que Luxem-
burgo se comprometié a suscribir en septiembre de 2008.
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77)

(78)

(79)

(80)

El recurso de Dexia a la garantfa de financiacion de los Estados miembros afectados queda limitado
con arreglo a las siguientes condiciones:

— fin de la garantia para el conjunto de los contratos de depdsito celebrados a partir del 31 de
marzo de 2010,

— fin de la garantia de financiacién para el conjunto de las emisiones a corto plazo (a menos de un
afio) realizadas a partir del 31 de mayo de 2010,

— fin de la garantfa de financiacién para el conjunto (incluso a largo plazo) de las emisiones o
contratos realizadas o celebrados a partir del 30 de junio de 2010,

— en ningin momento el importe total de los saldos pendientes garantizados podrd superar los
100 000 millones EUR,

— durante el periodo de aplicacién de la garantia, y en caso de superar los siguientes limites
méximos de saldos pendientes garantizados, Dexia pagard a los Estados miembros afectados
una remuneracién adicional sobre el importe que supere dichos limites:

Cuadro 5

Remuneracién adicional en caso de superarse los importes de obligaciones de pasivo garantizado

Limite méximo/tramo (saldo pendiente garantizado en

millones EUR) 60 000-70 000 70 000-80 000 80 000-100 000

Remuneracion suplementaria del rebasamiento (en + 50 + 65 + 80
puntos bisicos)

Hasta el 31 de octubre de 2014, Dexia no utilizard su estatuto de banco beneficiario de una garantia
de los Estados miembros afectados con fines de publicidad comercial y no utilizard la garantia para
puras operaciones de arbitraje.

Hasta el 31 de diciembre de 2011, Dexia SA y sus filiales en control exclusivo o conjunto no podrin
comprar mas de un 5 % del capital social de otras entidades de crédito o inversion o de aseguradoras,
salvo que la Comision lo autorice. Este compromiso no obstard, a reserva de acuerdo previo de la
Comisién, a la adquisicién por Dexia de una participacion en remuneracién de una contribucién en
participaciones o actividades efectuada en el marco de una operacion de cesidon o puesta en comiin
(por fusién o por contribucién) de activos o actividades, siempre que, en dicho caso, la participacién
no confiera a Dexia el control exclusivo o conjunto de la entidad beneficiaria de la contribucién o
resultante de la fusion. Dexia informard de antemano a la Comision de todo proyecto de adquisicién,
incluido todo proyecto previsto por empresas que Dexia controle conjuntamente.

Hasta el 31 de diciembre de 2014, Dexia limitard el importe de:

— toda forma de dividendos distribuidos por Dexia SA resultado de sus acciones ordinarias, y

— cualquier reembolso discrecional anticipado o pago de cupdn sobre instrumentos hibridos de
clase 1 o instrumentos de clase 2, i) emitidos por entidades en las que Dexia tenga el control
exclusivo, ii) propiedad de personas o entidades distintos de Dexia SA y sus filiales, y iii) cuyo
pago o ejercicio sea discrecional en aplicacion de las disposiciones contractuales relativas a estos
instrumentos, de tal modo que, después de la distribucion o el pago considerado (y habida cuenta
de los posibles pagos obligatorios debido al pago de un dividendo con cargo a las acciones
ordinarias), el capital basico de clase 1 de Dexia (calculado por referencia a las diltimas cuentas
anuales consolidadas establecidas con arreglo a las normas NIIF)
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(82)

(83)

— siga siendo superior o igual al nivel siguiente

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

10,7 % 10,6 % [...] [...] [...] [...]

— y siga siendo superior o igual a la suma de: i) un 12,5 % de los activos ponderados por riesgo de
la Legacy Portfolio Management Division, y ii) de un 9,5 % de los activos ponderados por riesgo de
las otras actividades del grupo (la «Core Divisiony).

El compromiso citado en el considerando 80:

— lo sera sin perjuicio de la exigencia de beneficios distribuibles (en el sentido del articulo 617 del
Cédigo de sociedades belga) en Dexia,

— lo serd sin perjuicio de las operaciones a las cuales Dexia deba proceder legalmente con respecto a
instrumentos hibridos de clase 1 o de clase 2 o sobre las cuales deba proceder con respecto a
tales instrumentos en virtud de contratos celebrados antes del 1 de febrero de 2010, y

— podrd revisarse en caso de cambio significativo en la definicién de los fondos propios cautelares y
de las normas contables aplicables a Dexia.

Por otra parte, sin perjuicio de las operaciones a las cuales Dexia deberd proceder legalmente o a las
que deberd proceder en virtud de contratos celebrados antes del 1 de febrero de 2010 sobre
instrumentos hibridos de clase 1 o clase 2, Dexia se abstendra hasta el 31 de diciembre de 2011 de:

— proceder al pago de cupones sobre instrumentos hibridos de clase 1 o instrumentos de clase 2
propiedad de personas o entidades distintos de Dexia SA y sus filiales y cuyo pago sea discre-
cional en aplicacion de las disposiciones contractuales relativas a dichos instrumentos,

— aprobar o votar a favor del pago de cualquier forma de dividendo por cualquier entidad sobre la
cual Dexia SA ejerza directa o indirectamente el control exclusivo (incluidas las entidades que
posee en su totalidad) cuando dicho pago implique una obligaciéon de pago de cupones sobre
instrumentos hibridos de clase 1 o instrumentos de clase 2 propiedad de personas distintas de
Dexia SA y sus filiales, y

— ejercer una opcién discrecional de reembolso anticipado sobre los instrumentos hibridos de clase
1 o los instrumentos de clase 2 citados en el primer guién anterior.

Dexia SA se abstendrd de proceder al reparto de dividendos sobre sus acciones ordinarias hasta el
31 de diciembre de 2011. Esta prohibicion no se aplicard a los repartos de dividendos enteramente
realizados por atribucién de nuevas acciones, siempre que el importe de estos repartos: se ajuste i) al
considerando 80, y ii) sea inferior o igual al 40 % del resultado neto realizado por Dexia SA con
cargo al ejercicio 2009 por lo que se refiere a los repartos efectuados en 2010 e inferior o igual al
40 % del resultado neto realizado por Dexia SA con cargo al ejercicio 2010 por lo que se refiere a los
repartos efectuados en 2011 ().

(%) Los Estados miembros afectados comunicaron a la Comisién una carta de Dexia de 12 de febrero de 2010 que
confirmaba que no existe ningdn titulo de deuda hibrida y subordinada emitida por entidades del grupo y cuyos
términos y condiciones establezcan una obligacién de pago de cupones en el supuesto de que Dexia SA procediese al
pago de un dividendo en acciones, con la tinica excepcion de la emisién de 500 millones EUR realizada por Dexia
Funding Luxembourg SA en 2006 (c6digo ISIN: XS0273230572).
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(84) A este respecto, conviene recordar que en virtud de los estas medidas. Estas buenas pricticas preconizadas esta-

compromisos asumidos por los Estados miembros afec-
tados en el marco de la Decision de la Comisién de
30 de octubre de 2009 que prolonga la garantia, Dexia
debe abstenerse, desde la fecha de dicha Decisién y hasta
la fecha de la presente Decision, de:

i) declarar cualquier dividendo provisional o proponer a
la asamblea general de accionistas de Dexia SA el
pago de cualquier forma de dividendo, en favor de
los accionistas de Dexia SA,

ii

=

aprobar o votar a favor del pago de cualquier forma
de dividendo por entidades sobre las cuales Dexia SA
ejerza directa o indirectamente el control exclusivo,
pero de las que no sea (directa o indirectamente)
propietaria en su totalidad,

iii) aprobar o votar a favor del pago de cualquier forma
de dividendo por cualquier entidad sobre la que Dexia
SA ejerza directa o indirectamente el control exclu-
sivo (incluidas las entidades de las que sea propietaria
en su totalidad) cuando tal pago implique una obli-
gacion de pago de cupones sobre instrumentos hibri-
dos de clase 1 o instrumentos perpetuos de clase 2
superior propiedad de personas o entidades distintos
de Dexia SA vy sus filiales,

proceder al pago de todos los cupones sobre instru-
mentos hibridos de clase 1 o instrumentos perpetuos
de clase 2 superior propiedad de personas o entidades
distintos de Dexia SA y sus filiales y cuyo pago sea
discrecional en aplicacién de las disposiciones con-
tractuales relativas a dichos instrumentos. Si no obs-
tante este impago implicase la suspension del pago de
dividendos por Dexia SA de conformidad con los
resultados 2009, esta prohibicion podria no tener
que aplicarse, siempre que Dexia informe a la Comi-
sién de antemano y que la Comisién apruebe, ad hoc,
dicho pago de cupén, o

E/.

=

ejercer una opcién discrecional de reembolso antici-
pado de los instrumentos hibridos contemplados en
los puntos iii) y iv) del presente considerando.

Para aportar todavia mds competencia y transparencia a
las operaciones de empréstitos bancarios a las adminis-
traciones locales, Francia se comprometi6 a velar por que
las administraciones locales desarrollen la apertura a la
competencia en sus operaciones de obtencién de fondos
o de capital. El Estado remitird expresamente recomen-
daciones en tal sentido a las administraciones territoriales
antes de que finalice 2010, tanto en materia de financia-
cién bancaria como de utilizacién de productos financie-
ros complejos. Estas recomendaciones hardn hincapié en
el interés econdémico inherente, en este sector, a la apli-
cacién de medidas de apertura a la competencia e indi-
caréan las distintas modalidades précticas de aplicacién de

(86)

87)

blecerdn el cardcter ptiblico de la apertura a la compe-
tencia para los préstamos de mayor importe. Para las
administraciones territoriales, en particular, se sensibili-
zard al respecto a los servicios encargados de aportarles
ayuda y asesoramiento. Si estas recomendaciones resulta-
sen insuficientes para garantizar la generalizacién de con-
cursos transparentes y no discriminatorios por las admi-
nistraciones locales de aqui a 2013 en materia de finan-
ciacién bancaria, Francia se compromete a presentar pro-
puestas de normas a tal efecto.

Para aportar atin mds competencia y transparencia a las
operaciones de empréstitos bancarios a las administracio-
nes locales, el Gobierno belga, de acuerdo con las regio-
nes, se compromete a controlar la publicaciéon por los
6rganos de contratacion de los anuncios de licitaciones
relativos a la financiacién de los poderes publicos locales.

4.3, CESIONES Y GESTION CON VISTAS A LA
LIQUIDACION

Dexia procederd a las cesiones de activos enumeradas en
el presente considerando:

a) cesion o introduccién en bolsa de la participacion del
70 % que posee el grupo en su filial italiana, Crediop,
antes del 31 de octubre de 2012 (19);

b) cesién antes del 30 de junio de 2010 de DEP, filial
francesa de Dexia Insurance Belgium (en lo sucesivo
denominada «DIB»), activa en los dmbitos de seguros
de vida e ingenierfa social. La firma del acuerdo de
cesién tuvo lugar el 9 de diciembre de 2009 y la
venta deberfa realizarse en el transcurso del primer
semestre de 2010;

¢) cesion o introduccion en bolsa antes del 31 de di-
ciembre de 2010 de la participacion del 51 % de
Dexia en AdInfo, filial activa en la prestacion de
servicios informdticos a las administraciones locales
en Bélgica;

d) cesién de la participacion de Dexia en SPE, empresa
belga de produccién de energfa, antes del 31 de di-
ciembre de 2010;

e) cesion de la participacion del 20 % de Dexia en Cré-
dit du Nord (esta cesion se realizo el 11 de diciembre
de 2009);

f) cierre en 2010 de cerca de 80 agencias en Bélgica en
el marco del nuevo modelo de distribucién del

grupo;

g) cese de las siguientes actividades de RCB Internatio-
nal:

('%) Dexia no estard obligada a ceder su participacion en Crediop a un
precio excesivamente bajo (menos de [...] veces el valor contable en
2010 y 2011 y de [...] veces el valor contable en 2012).
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i) cesién de Experta Jersey, la liquidacién de Dexia Private Bank Jersey; el cese de las actividades
de banca privada de Montevideo; el cese del proyecto de desarrollo de banca privada en
Singapur; el cese del proyecto de finanzas de consumo en Rusia; el cese de las actividades
de Dexia Asset Management (<DAM>) en los paises de Europa Central y Oriental y la cesion de
las actividades de fideicomiso de Experta en Suiza se ejecutaron durante 2009 y a principios
de 2010,

ii) cesion de las actividades de fideicomiso ejercidas por Experta en las Bahamas y cesién de la
filial danesa de Dexia BIL antes del 31 de diciembre de 2011;

h) cesién o introduccién en bolsa antes del 31 de octubre de 2012 de la participacién de Dexia en
la filial eslovaca Dexia Banka Slovensko (en lo sucesivo denominada «DBS») (V);

i) cese y gestiéon con vistas a la liquidacion de las siguientes actividades de banca publica y
mayorista internacional:

i) India: cesion de la entidad realizada en 2009,

ii) Suiza (Dexia Public Finance Switzerland) y Suecia (Dexia Norden): cierre y liquidacién antes
del 31 de diciembre de 2010,

i) México, Australia y Japon: gestion con vistas a la liquidacién del balance;

j) cesién de FSA (finalizada el 1 de julio de 2009) y cesién de la participacién de Dexia en Assured
Guaranty antes del 31 de diciembre de 2011;

k) cesion de la participacion del 49 % del grupo en Kommunalkredit Austria (KA), realizada durante
el cuarto trimestre de 2008;

1) cesién o introduccién en bolsa de Deniz Emeklilik, filial de seguros de DenizBank antes del 31 de
octubre de 2012;

m) cesién de la participacion del 60 % del grupo en Dexia Sabadell antes del 31 de diciembre de
2013;

n) cesién acelerada de la cartera de obligaciones de Dexia por un importe de [10 000-20 000]
millones EUR anuales en 2010 y 2011, de [5 000-15 000] millones EUR a [10 000-20 000]
millones EUR en 2012, y de [0-10 000] a [5 000-15 000] millones EUR anuales en 2013 y
2014;

0) gestién con vistas a la liquidacién de las actividades de acuerdos de compromiso contingente de
compra de bonos y de opciones sobre bonos corrientes en Estados Unidos y Canada.

(88)  El plan de reestructuracién conduce a una reduccion del 35 % del volumen del balance general de
Dexia a 31 de diciembre de 2014 con relacién a su importe a 31 de diciembre de 2008. Los Estados
miembros afectados se comprometen a que Dexia proceda a las reducciones del tamafio de su
balance recogidas en el siguiente cuadro n° 6.

() Dexia no estard obligada a ceder DBS a un precio excesivamente bajo (menos de [...] veces el valor contable en 2010
y de [...] veces el valor contable en 2011).
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(89)

(90)

Cuadro 6

Reduccién del tamafio de balance del grupo, de la «Core Division» y de la Division de gestion de la
cartera histérica (LPMD)

(en miles de millones EUR)

31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 | 31.12.2014
Balance total grupo 651 580 | [510-550] | [485-545] | [425-490] | [405-465] 427
Total LPMD 162 | [120-140] | [100-120] | [80-110] | [70-100] 79
Total «Core Divi- 419 | [390-410] | [385-415] | [345-380] | [335-365] 353
S101»

4.4. APLICACION DE LOS COMPROMISOS

Cada semestre, un experto independiente entregard a la Comisién un informe sobre la aplicacion de
los compromisos del plan de reestructuracién, que incluird en particular una evaluacién detallada de:
i) el respeto de la reduccion del volumen del balance citada en el considerando 88, ii) el respeto de
los tres cocientes de liquidez y de financiacién citados en el considerando 69, y iii) el respeto del
compromiso sobre el RAROC ('%) citado en el considerando 70. Ademads:

— dicho informe se transmitird a mds tardar un mes después de la presentacion de las cuentas
semestrales y de la aprobacion de las cuentas anuales y en cualquier caso antes del 1 de octubre y
del 30 de abril de cada afio,

— si en su informe presentado antes del 1 de octubre de cada afio, el experto detecta riesgos de que
al final del afio en curso no se alcancen los objetivos anuales previstos en el plan de reestruc-
turacion, las autoridades de los Estados miembros afectados presentardn a la Comision, en el mes
siguiente a la entrega del informe, las medidas que prevean adoptar con Dexia para alcanzar
dichos objetivos por los medios convenientes antes de que finalice el afio,

— si en su informe presentado antes del 30 de abril de cada afio, el experto independiente constata
que no se han alcanzado los objetivos anuales previstos en el plan de reestructuracion, las
autoridades de los Estados miembros afectados presentaran a la Comision, en el mes siguiente
a la entrega del informe, las medidas que prevén adoptar con Dexia para alcanzar dichos objetivos
por los medios convenientes antes del 30 de junio del afio en curso,

— a falta de presentacion de las medidas previstas en el plazo establecido o a falta de logro de los
objetivos antes del 30 de junio (en relacién con las medidas presentadas, llegado el caso, después
del informe que debe entregarse antes del 30 de abril), la Comisién podrd, en aplicacion de las
disposiciones del Reglamento (CE) n° 659/1999 del Consejo ('°), incoar de nuevo el procedi-
miento formal de examen [...].

Las autoridades belgas, francesas y luxemburguesas presentardn a la aprobacién previa de la Comi-
sién, y a mds tardar un mes después de la presente Decision, una lista de una a tres personas, elegidas
de acuerdo con Dexia, para el nombramiento del experto independiente. El experto independiente
deberd tener las competencias requeridas y no debera verse confrontado a una situacion de conflicto
de intereses durante el ejercicio de su mandato. La Comisién podrd o dar su aprobacién o rechazar al
experto o expertos independientes propuestos. En caso de rechazo por parte de la Comision, Dexia y
las autoridades belgas, francesas y luxemburguesas propondran, en el plazo de un mes después de la
comunicacion del rechazo, los nombres de uno a tres nuevos candidatos que también deberdn ser
aprobados o rechazados por la Comision. Si finalmente la Comision rechaza a todos los candidatos
propuestos, la Comisién designard a un experto independiente. Los costes de las prestaciones del
experto independiente correrdn a cargo de Dexia.

(*%) El RAROC refleja los costes de la division de banca publica y mayorista y la metodologia y el cdlculo del RAROC y
componentes son exactos.

() DO L 83 de 27.3.1999, p. 1.
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(91) En caso de que uno de los compromisos de cesion de — la capacidad del plan de reestructuracion inicial para

(93)

activos citados en las letras a), ¢), d), h), ]) o m) del
considerando 87 no se ejecute en los plazos fijados, y
a falta de la aprobacién de un compromiso alternativo
por la Comisién, las autoridades francesas, belgas y lu-
xemburguesas someterdn a la aprobacién previa de la
Comisién, y a mds tardar un mes después del plazo
fijado para la cesion, una lista de una a tres personas,
elegidas de acuerdo con Dexia, para su nombramiento
como mandatario (o mandatarios) encargado de la apli-
cacién de dichas cesiones. Dicho mandatario deberd ser
independiente, tener las competencias requeridas y no
verse confrontado a una situaciéon de conflicto de intere-
ses durante el ejercicio de su mandato. La Comisién
podrd o dar su aprobaciéon o rechazar al mandatario o
mandatarios propuestos. En caso de rechazo por parte de
la Comisién, Dexia y las autoridades belgas, francesas y
luxemburguesas propondran, en el plazo de un mes des-
pués de la comunicacién del rechazo, los nombres de
uno a tres nuevos candidatos que también deberdn ser
aprobados o rechazados por la Comisién. Si finalmente
la Comisién rechaza a todos los candidatos propuestos,
la Comisién designard a un mandatario que Dexia nom-
brard o al que ayudard a nombrar sobre la base de un
mandato aprobado por la Comision.

Las autoridades francesas, belgas y luxemburguesas se
comprometen a que Dexia conceda los poderes de repre-
sentacion necesarios y convenientes al mandatario encar-
gado de la cesion para: i) efectuar la cesién de los activos
citados en el considerando 91 (incluido cualquier poder
necesario para garantizar la buena ejecucién de los do-
cumentos requeridos para aplicar la cesién), y ii) ejecutar
cualquier accién o declaraciéon necesaria o conveniente
para realizar la cesion, incluido el nombramiento de ase-
sores para supervisar el proceso de cesién. El mandatario
encargado de la cesion incluird en los contratos de com-
praventa los términos y condiciones usuales y razonables
que juzgue convenientes para concluir la venta durante el
afio que siga a su nombramiento. El mandatario encar-
gado de la cesion organizard el proceso de venta para
garantizar una cesion [...]. Los costes de las prestaciones
del mandatario encargado de la cesién serdn aceptados
por Dexia.

V. RAZONES QUE JUSTIFICAN LA INCOACION DEL
PROCEDIMIENTO FORMAL

La Comisién recuerda que el procedimiento formal de
investigaciéon incoado mediante su Decision de 13 de
marzo de 2009 se refiere tanto a la reestructuracion
inicial de Dexia notificada a la Comisién por los Estados
miembros afectados en febrero de 2009 como a la me-
dida FSA.

En primer lugar, considerando las dificultades atravesadas
por Dexia durante la crisis financiera y la gran cantidad
de ayudas recibidas, la Comisiéon formulé dudas sobre:

(95)

restaurar la viabilidad a largo plazo del grupo, sin
ayuda estatal y lo mds rdpidamente posible,

— la naturaleza de las medidas de reestructuracion pro-
puestas, que no respondian a todas las exigencias de
la Comunicacién de la Comisién sobre la recupera-
cién de la viabilidad y la evaluacién de las medidas de
reestructuracion en el sector financiero en la crisis
actual con arreglo a las normas sobre ayudas estata-
les (2% (en lo sucesivo denominada «Jla Comunicacién
sobre reestructuracién bancaria),

— la capacidad de las medidas propuestas para garanti-
zar que los falseamientos de la competencia sean
limitados y que el riesgo moral sea tratado por ayu-
das limitadas al minimo necesario y una distribucién
adecuada de las cargas entre los beneficiarios y los
Estados miembros afectados.

Por lo que respecta a la medida FSA, en su Decision de
13 de marzo de 2009 la Comisién considerd que la
garantia en si misma, asi como la cobertura en términos
de activos y de reparto de costes entre Dexia y los Esta-
dos miembros afectados, eran compatibles con el mer-
cado interior. Sin embargo, la evaluacién de los activos y
la remuneracién de la garantia, asi como la de los titulos
que Dexia debe emitir por encima del primer tramo de
4 500 millones de solicitudes, de conformidad con el
contrato de opcién de venta, estaban pendientes de ve-
rificacién. Por eso la Comisién decidi6 incluir estos as-
pectos de la medida FSA en el marco del procedimiento
formal de investigacién incoado con respecto a la rees-
tructuracién de Dexia. La Comisioén precisé también en
esa misma Decisién que la existencia de la garantia, la
cartera de activos cubiertos y el nivel de las primeras
pérdidas sufridas por Dexia no entraban en el perimetro
del procedimiento incoado por la citada Decision.

VI. OBSERVACIONES DE LAS PARTES INTERESADAS

La Comision sefiala que en el marco del procedimiento
formal de investigacion incoado con respecto a las me-
didas de ayuda en favor de Dexia no se recibié ninguna
observacion de partes interesadas.

En cambio, antes de la incoacién del procedimiento un
competidor de DBB present6 una denuncia formal ante
los servicios de la Comisién contra la ampliacién de
capital de 3 000 millones EUR suscrita por las autorida-
des y los accionistas belgas de Dexia y contra la garantia
concedida por el Estado belga a los préstamos interban-
carios y asimilados en favor de Dexia. La denuncia se
basaba en que:

(2 DO C 195 de 19.8.2009, p. 9.
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(98)

(99)

(100)

— la ayuda no podia ser considerada como proporcio-
nada debido, en particular, al precio de suscripcién de
las acciones ordinarias emitidas por Dexia en el
marco de la medida de recapitalizaciéon ya que el
precio de 9,9 EUR, basado en la media de la cotiza-
cion de los 30 dias anteriores a la operacion, seria
superior al precio que habria pagado un inversor en
una economia de mercado habida cuenta de las cir-
cunstancias muy deterioradas de los valores financie-
ros en el momento de la emision,

— no podia considerarse que la ayuda se limitaba al
minimo necesario ya que el importe de recapitaliza-
cién permitié reforzar el cociente de fondos propios
de clase 1 de Dexia del 11 % al 14 %, convirtiéndolo
en uno de los bancos europeos mejor dotados en este
aspecto,

— la ayuda provocaria importantes falseamientos de la
competencia al permitir a Dexia practicar una tarifi-
cacién de los depdsitos recibidos de la clientela supe-
rior a la media de los bancos tradicionales activos en
el mercado belga.

VII. OBSERVACIONES DE LOS ESTADOS MIEMBROS

7.1. OBSERVACIONES DEL GOBIERNO BELGA SOBRE LA
DENUNCIA RECIBIDA POR LA COMISION

Sobre la base de la versién no confidencial del formulario
de denuncia presentado ante los servicios de la Comision,
las autoridades belgas formularon sus observaciones so-
bre los elementos de motivacion de la denuncia.

En lo relativo al precio de suscripcion de las acciones
emitidas por Dexia en el marco de la operacién de reca-
pitalizacion, las autoridades belgas destacan que el precio
de 9,9 EUR por accion, que corresponde al curso medio
de los 30 dias anteriores la operacion, se fijo de acuerdo
con las disposiciones del articulo 598 del Cédigo de
sociedades belga, que especifica que, en caso de una
ampliacién de capital en efectivo reservada a una o
mds personas determinadas, el precio de emision de las
nuevas acciones no podré ser inferior a la media de las
cotizaciones de los 30 dfas que preceden a la operacion.
El precio de las acciones emitidas en el marco de la
operacion de recapitalizacién de Dexia se fijo pues en
virtud de obligaciones legales impuestas a las partes im-
plicadas.

Por otra parte, las autoridades belgas destacan que el
demandante pone en entredicho la necesidad de la reca-
pitalizacion porque Dexia atravesaba una crisis de liqui-
dez y no una crisis de solvencia, y que la recapitalizacion
solo habria conducido a reforzar los fondos propios de
clase 1 de Dexia a un nivel superior al de bancos euro-
peos comparables. Ahora bien, segtin las autoridades bel-
gas, estas alegaciones no tienen en cuenta las necesidades
de solvencia de Dexia a finales de septiembre de 2008,
como consecuencia del aumento de los riesgos y de las
pérdidas previsibles en el tercer y cuarto trimestre de
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2008 debido a las exposiciones del grupo a distintos
establecimientos en quiebra o en crisis (Lehman Brothers,
Depfa, Bradford & Bingley, bancos irlandeses e islande-
ses), a las pérdidas esperadas sobre las exposiciones de
FSA, asi como a las numerosas depreciaciones de activos
vinculadas a la degradacion de las notaciones de varios
establecimientos de mejora de crédito garantes de titulos
propiedad de Dexia.

Por dltimo, por lo que se refiere a los falseamientos de la
competencia causados por las medidas de ayuda en favor
de Dexia, las autoridades belgas destacan que las inter-
venciones ad hoc del Estado belga en favor de Dexia se
justificaban para evitar una crisis sistémica y que no
difieren de las intervenciones de otros Estados miembros
autorizadas por la Comisién en virtud del articulo 107,
apartado 3, letra b), del TFUE. Por otra parte, con res-
pecto a las tarifas practicadas por Dexia sobre los depd-
sitos recibidos de la clientela, las autoridades belgas faci-
litaron una nota de Dexia que comparaba las tarifas
practicadas por Dexia con las de sus competidores para
el mismo tipo de servicios ofrecidos en el mercado belga
(ING, Deutsche Bank, Fortis, Axa, Citibank, Rabobank y
KBC) y en la que las tarifas de Dexia son similares a las
de sus competidores. En la misma nota, Dexia destaca
también que estas tarifas, a las que se refiere la denuncia,
solo cubren los depdsitos recibidos por internet, que
representan una pequefia proporcion ([10-15] %) del
conjunto de depdsitos de la clientela.

Asi pues, las autoridades belgas consideran, contraria-
mente a los argumentos formulados en la denuncia,
que las medidas de ayuda en favor de Dexia son compa-
tibles con el mercado interior en virtud del articulo 107,
apartado 3, letra b), del TFUE.

7.2. OBSERVACIONES DE LOS ESTADOS MIEMBROS SOBRE
LA INCOACION DEL PROCEDIMIENTO

Los Estados miembros afectados remitieron a la Comi-
sién sus observaciones conjuntas sobre el procedimiento
formal de investigacion incoado mediante la Decision de
13 de marzo de 2009. Estas observaciones se refieren a
la calificaciéon como ayuda de las medidas notificadas y a
la compatibilidad de dichas medidas con el mercado in-
terior.

7.2.1. CALIFICACION COMO AYUDA DE LAS MEDIDAS NO-
TIFICADAS

7.2.1.1. Ampliacién de capital

En sus observaciones, los Estados miembros afectados
consideran, en primer lugar, que las acciones de Dexia
suscritas por sus accionistas histéricos (Caisse des Dépots
et Consignations, en lo sucesivo denominada «CDC», CNP
Assurances, Holding Communal, Ethias y Arcofin) en el
marco de la operacion de recapitalizacion no implican
ningin elemento constitutivo de ayuda estatal y recuer-
dan que estas empresas se comprometieron conjunta-
mente en Dexia mediante un pacto de accionistas
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concluido a través de un convenio de 28 de agosto de
2007, sujeto al Derecho privado. Por ello, y con el fin de
salvaguardar los intereses de este bloque de accionistas, la
participacion de cada uno de ellos en la ampliacién de
capital era indispensable. Por otra parte, dada la urgencia
de la operacion de recapitalizacion, era 16gico que Dexia
recurriera prioritariamente a sus accionistas de referencia
a tal efecto. Los Estados miembros afectados destacaron
que la decision de CDC, CNP Assurances, Holding Com-
munal, Ethias y Arcofin de participar en la ampliacién de
capital no les era imputable y, ademds, con respecto a
Arcofin y Ethias, no se habfa financiado con cargo a
recursos del Estado.

7.2.1.2. Operacién de apoyo al capital circulante

Por otra parte, les autoridades belgas consideran que la
operacion de apoyo al capital circulante acordada a Dexia
por el BNB, en cooperaciéon con el Banco de Francia, no
constituye una ayuda estatal en el sentido del
articulo 107, apartado 1, del TFUE porque las operacio-
nes de apoyo al capital circulante estdn incluidas entre las
misiones normales de los bancos centrales nacionales y,
en particular, en su misién de contribuir a la estabilidad
del sistema financiero en su calidad de prestamista en
tltima instancia en caso de problemas de liquidez tem-
porales de un banco solvente. En efecto:

— en el momento de establecerse la operacién de apoyo
al capital circulante, las autoridades financieras con-
firmaron no tener ninguna razén para pensar que
Dexia era insolvente,

— la operacién de apoyo al capital circulante estaba
garantizada por avales suficientes facilitados por De-
xia y sobre los cuales el BNB y el Banco de Francia
aplicaron madrgenes de seguridad (recortes de valora-
cién) importantes en funciéon de la calidad de estos
avales,

— la operacion de apoyo al capital circulante se conce-
di6 a tipos de interés penalizadores o incluso prohi-
bitivos,

— ¢l BNB y el Banco de Francia decidieron, siempre con
total autonomia y de forma completamente discrecio-
nal, la operacién de apoyo al capital circulante, su
prorroga y los importes prestados en este marco,

— la operacién de apoyo al capital circulante es una
medida temporal porque los créditos concedidos en
el marco de la operacién se limitan a un dia y son
renovables en virtud de una decision del banco cen-
tral prestador.

Ademds, las autoridades belgas destacan que el Consejo
de Gobernadores del Banco Central Europeo (BCE)
aprobé la operacion de apoyo al capital circulante en
favor de Dexia hasta un importe total maximo de [...]
000 millones EUR. La calificacién de la operacién de
apoyo al capital circulante como ayuda estatal la harfa
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incompatible con el principio de prohibicion de la finan-
ciacion monetaria consagrada por el articulo 123 del
TFUE, en virtud del cual es juridicamente imposible im-
putar a un Estado miembro los actos ejecutados por un
banco central nacional en el ejercicio de sus misiones
siempre que dicho banco central cumpla las condiciones
impuestas al ejercicio de esta misiéon por el BCE. La
operacion aprobada para Dexia cumple todas las condi-
ciones impuestas por el BCE y responde en particular a la
exigencia segtin la cual una operacién de apoyo al capital
circulante debe ser decidida de forma completamente
independiente y discrecional por los bancos centrales
nacionales afectados.

Segtin las autoridades belgas, el simple hecho de que toda
operacién de apoyo al capital circulante acordada por el
BNB se beneficie automdticamente de la garantia del Es-
tado belga no puede modificar esta conclusion. En pri-
mer lugar, en el momento en que el Comité de Direccién
del BNB, actuando con plena independencia, tomé la
decision de acordar la operaciéon de apoyo al capital
circulante en favor de Dexia, la garantfa del Estado no
existia, por lo que esta no pudo ser un elemento que
interviniera en la adopcion de la decision. Sobre todo, el
hecho de que el legislador belga haya tenido que esta-
blecer una garantia explicita del Estado belga para estas
operaciones (sin estar ligada al expediente Dexia), cosa
que todavia no ocurre en otros Estados miembros, resulta
de la especificidad del accionariado del BNB, que es una
sociedad cotizada en Bolsa con accionistas privados,
mientras que los otros bancos centrales nacionales no
tienen generalmente accionistas privados. Por lo tanto,
esta garantia forma parte integrante del estatuto orgdnico
del BNB vy tiene por objeto permitirle cumplir su misién
de prestamista en dltima instancia. Tal garantia explicita
no es necesaria en el caso de otros bancos centrales que
son propiedad integramente de su Estado respectivo. El
cardcter automdtico de la garantia del Estado fue previsto
expresamente con el fin de garantizar que las operaciones
de apoyo al capital circulante del BNB se ajusten bien a
los principios de prohibicién de la financiacién moneta-
ria y respondan asi a los criterios de la practica de toma
de decisiones de la Comisién, tal como se enunci6, en
particular, en su decisién Northern Rock (2!).

Las autoridades belgas destacan finalmente que en caso
de que la Comision considerase la operacion de apoyo al
capital circulante como ayuda estatal con arreglo al
articulo 107, apartado 1, del TFUE, el importe de la
ayuda deberfa calcularse sobre la base de la diferencia
entre el tipo aplicado y el tipo de referencia mencionado
en la Comunicacién de la Comision relativa a la revision
del método de fijacion de los tipos de referencia y de
actualizacion (en lo sucesivo denominada «Comunicacion
sobre los tipos de referencia») (22). Ademds, el importe de
la ayuda deberia en cualquier caso limitarse a la mitad del
importe total de la operacion de apoyo al capital circu-
lante, correspondiente al importe  efectivamente

(®!) Decisién de la Comision, de 5 de diciembre de 2007, Northern

Rock, asunto NN 70/07 (DO C 43 de 16.2.2008), y comunicado
de prensa I[P[08/1557 de 16 de febrero de 2008.
() DO C 14 de 19.1.2008, p. 6.
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concedido a Dexia por el BNB, dado que la otra mitad
fue concedida por cuenta y riesgo del Banco de Francia,
pero no se beneficia de ninguna garantia expresa del
Estado francés y la garantia del Estado belga no puede
obviamente aplicarse a una operacién hecha por cuenta y
riesgo de un banco central extranjero.

7.2.1.3. Medida FSA

Las autoridades de los Estados miembros afectados con-
sideran que la probabilidad de que la garantia concedida
por los Estados belga y francés sobre los activos de FSAM
se aplique efectivamente es escasa pues los 4 500 millo-
nes USD que constituyen el limite médximo de la expo-
sicion a las primeras pérdidas soportadas por Dexia es en
efecto superior a las hipdtesis mas pesimistas sobre las
pérdidas econémicas de la cartera. Por lo tanto, el im-
porte de la posible ayuda de los Estados deberia consi-
derarse como nulo incluso en una situacion pesimista.

7.2.2. COMPATIBILIDAD DE LAS MEDIDAS NOTIFICADAS
7.2.2.1. Medida FSA

En primer lugar, los Estados miembros afectados hacen
valer ante la Comisién que en su opinion la medida FSA
no estd contemplada por la Comunicacién de la Comi-
sién sobre el tratamiento de los activos cuyo valor ha
sufrido  un  deterioro en el sector bancario
comunitario (2%) (en lo sucesivo denominada «a Comuni-
cacién sobre activos deteriorados») porque:

— la medida FSA no es en realidad una garantia de
activos, sino una garantia de las obligaciones de De-
xia hacia FSAM con arreglo a su propia garantia (por
medio del contrato de opcién de venta): la garantia
de los Estados belga y francés solo se aplicard si
Dexia no cumple sus obligaciones de comprar los
activos afectados a FSAM en caso de ejecucion del
contrato de opcién de venta; por lo tanto, la medida
FSA no implica una transferencia ni una cesién au-
tomdtica de activos,

— la medida no tiene por objeto garantizar la cartera
FSAM en favor de Dexia, sino hacer posible una
operacion de cesion realizada con urgencia y necesa-
ria para la reestructuracién de Dexia,

— dicha operacién de cesién se realizd después de un
proceso abierto y transparente, lo que, por analogia
con los casos de privatizacién, deberfa conducir a la
conclusién de que no contiene ningin elemento
constitutivo de ayuda estatal,

— como la medida, notificada antes de la fecha de adop-
cién de la Comunicacién sobre activos deteriorados
(25 de febrero de 2009), ya fue declarada compatible
con el apartado 16 de las Directrices comunitarias

() DO C 72 de 26.3.2009, p. 1.

(111)

(112)

(113)

sobre ayudas estatales de salvamento y de reestructu-
raciéon de empresas en crisis (%), no hay por qué
exigir que sea también compatible con la Comunica-
cién sobre activos deteriorados.

Ademds, los Estados miembros afectados destacan que
aunque la medida FSA deberia evaluarse a la luz de la
Comunicacién sobre activos deteriorados, la Comisién
dispone de todos los elementos que le permiten constatar
que dicha medida es compatible con el mercado interior,
en particular teniendo en cuenta que:

— el reparto de costes se ajusta a la Comunicacion sobre
activos deteriorados debido, en particular, al importe
de las primeras pérdidas soportadas por Dexia, que
supone mds de un 36 % del importe nominal de la
cartera de activos cubiertos, lo que representa un
limite méximo muy superior al minimo del 10 %
fijado en la Comunicacién sobre activos deteriorados;
ademds, en caso de intervencién de la garantia de los
Estados belga y francés mds alld del primer tramo de
pérdidas, estos serdn reembolsados por Dexia en ti-
tulos constitutivos de fondos propios, cuya emisién
tendrd un efecto diluyente sobre los otros accionistas

del grupo,

— la medida es objeto de una remuneracién de mer-
cado, igual a la media de las permutas de incumpli-
miento crediticio a cinco afios de Dexia (para el pe-
riodo de 1 de enero de 2007 a 31 de agosto de
2008) mds 70 puntos bdsicos, lo que representa
113 puntos bdsicos; los Estados miembros afectados
destacan, a este respecto, que el tipo de remuneracion
se increment6 en 21 puntos bdsicos con relacion al
importe inicialmente notificado a la Comision,

— la pérdida econdémica sobre los activos cubiertos por
la medida, tal como fue evaluada por partes indepen-
dientes, segiin una metodologia validada por las au-
toridades nacionales de control, es asumida en su
totalidad por Dexia en la medida en que, como se
dijo anteriormente, la pérdida maxima sigue siendo
inferior al importe de las primeras pérdidas soporta-
das por Dexia.

Por tanto, los Estados miembros afectados consideran la
medida FSA compatible con el mercado interior y el
importe de ayuda contenido en la medida como nulo.

7.2.2.2. Plan de reestructuracién inicial

Los Estados miembros afectados no comparten las dudas
planteadas por la Comisién sobre la capacidad del plan
de reestructuracién inicial notificado a la Comisién en
febrero de 2009 para restaurar la viabilidad a largo plazo
del banco, prevenir falseamientos excesivos de la compe-
tencia y garantizar una divisién adecuada de los costes de
reestructuracion.

() DO C 244 de 1.10.2004, pp. 2-17.
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afectados consideran que las medidas notificadas a la
Comisién permiten garantizar la viabilidad a largo plazo
de Dexia en la medida en que:

— la reduccién prevista de la cartera de obligaciones de
Dexia  para 2010 asciende a  [15000-T
T YPE ="N UMB ER” >30 000] millones EUR (de ellos
[...] 000 millones EUR de cesiones), el mismo im-
porte que para 2011, lo que parece creible e incluso
mds bien conservador a la vista de la reciente expe-
riencia de Dexia,

— el escenario de restablecimiento de la liquidez, con el
fin, en particular, de reducir en 100 000 millones
EUR las necesidades de financiacién a corto plazo
de Dexia al final de 2010, es realista, debido espe-
cialmente al restablecimiento de las condiciones de
financiacién en los mercados de obligaciones y de
cédulas hipotecarias,

— las hipétesis macroeconémicas en que se fundamenta
el plan de reestructuracién de Dexia son muy conser-
vadoras,

— las incertidumbres mencionadas por la Comisioén en
cuanto a la evolucién futura del mercado de la finan-
ciacién de las administraciones locales solo tienen un
pequeflo impacto en la actividad de Dexia, en la me-
dida en que este mercado es poco sensible a las
condiciones macroeconémicas y una reduccién de
la nueva producciéon de préstamos a las administra-
ciones locales tiene, por otra parte, un impacto mar-
ginal en los ingresos de Dexia.

Ademds, los Estados miembros afectados destacan que el
conjunto de las medidas de reestructuraciéon notificadas
en febrero de 2009 se refiere a actividades rentables,
tanto las de banca publica y mayorista como la reducciéon
del perimetro de las actividades de banca minorista y
comercial. Por lo tanto, el conjunto de las medidas pro-
puestas debe tenerse en cuenta al evaluar las medidas
destinadas a reducir los falseamientos excesivos de la
competencia.

Por dltimo, los Estados miembros afectados consideran
que la evaluacion del importe de ayuda realizada por la
Comisién en su Decision de 13 de marzo de 2009 es
inexacta ya que suma importes incorrectos y de diferente
naturaleza con el fin de llegar a un importe total de
ayuda del orden de [170 000-210 000] millones EUR.
Por lo tanto este importe, en funcién del cual debe eva-
luarse el reparto de los costes de reestructuracion entre
Dexia y los Estados miembros afectados, estarfa sobresti-
mado. Al contrario, la participacién de Dexia en los
costes de reestructuracion, segiin los Estados miembros
afectados, estd subestimada en la medida en que no tiene
en cuenta la reduccion de la nueva produccion de prés-
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tados en el plan de reestructuracién, que debe conside-
rarse como una contribucién propia de Dexia a los costes
de reestructuracién.

En conclusién, los Estados miembros afectados apoyan la
decision de la Comisién de autorizar definitivamente la
medida FSA con el fin de permitir la cesién de FSA a
Assured Guaranty, lo que constituye un elemento esen-
cial en el restablecimiento de la viabilidad y la reducciéon
del perfil de riesgo del grupo. En cambio, consideran que
las dudas de la Comision sobre las otras medidas son
infundadas.

7.3. OBSERVACIONES DE LOS ESTADOS MIEMBROS SOBRE
LA REESTRUCTURACION

Ademas de las anteriores observaciones, formuladas so-
bre la base del plan de reestructuracién inicial notificado
a la Comision en febrero de 2009, los Estados miembros
afectados comunicaron a la Comisién sus observaciones
sobre las medidas complementarias de reestructuracion
notificadas a la Comisién el 9 de febrero de 2010.

A este respecto, los Estados miembros afectados conside-
ran que el plan de reestructuracién permitiria reforzar la
viabilidad a largo plazo del grupo, permitiendo a Dexia
acelerar la salida del dispositivo de garantia de refinan-
ciacién, y responderia a todas las otras preocupaciones
expresadas por la Comisién en sus decisiones de 13 de
marzo y 30 de octubre de 2009. El conjunto de las
medidas de reestructuracion notificadas entre febrero de
2009 y febrero de 2010 formarfan, tomadas en su con-
junto, un proyecto de reestructuracién y compensacion
de posibles falseamientos de la competencia conforme a
las exigencias formuladas por la Comisién en sus deci-
siones y durante las reuniones con representantes de los
Estados miembros afectados y de Dexia.

Los Estados miembros afectados destacan también que
para apreciar el plan de reestructuracién la Comisién
deberd tener en cuenta las diferencias objetivas entre la
situacion de Dexia y la de las otras instituciones bancarias
cuyo plan de reestructuraciéon fue aprobado por la Co-
mision durante los tltimos meses. En particular, a dife-
rencia de estas otras instituciones:

— Dexia ya ha recuperado la rentabilidad, registrando
un resultado neto positivo a partir del primer trimes-
tre de 2009 y durante los trimestres siguientes,

— la ejecucion del plan que garantiza el retorno a la
viabilidad a largo plazo de Dexia ya estd en marcha
en gran medida, en particular con la cesiéon de FSA y
la reduccion de la necesidad de financiacién a corto
plazo en 100 000 millones EUR, objetivo ya alcan-
zado en un 75 % en el tercer trimestre de 2009,
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— las actividades bésicas del negocio de Dexia (banca
publica y mayorista y banca minorista y comercial)
presentan un perfil de riesgo intrinsecamente escaso.
La remuneraciéon esperada por un inversor de mer-
cado tiene en cuenta este factor de diferenciacién y
permite un nivel de rendimiento de los activos (return
on equity) inferior al de otras instituciones mds ex-
puestas al riesgo,

— Dexia ha pagado y pagard a los Estados miembros
afectados, como pago por las ayudas concedidas, una
remuneracion significativa, cuyo nivel sobrepasa en
algunos casos (en particular, la garantia sobre la car-
tera de productos financieros de FSA) el nivel esta-
blecido en las Directrices de la Comision.

VIIl. EVALUACION DE LA AYUDA
8.1. EXISTENCIA DE AYUDA

La Comision debe apreciar si las medidas en cuestion
constituyen ayuda estatal segiin lo dispuesto en el
articulo 107, apartado 1, del TFUE, que establece que,
«Salvo que el Tratado disponga otra cosa, son incompati-
bles con el mercado interior, en la medida en que afecten
a los intercambios comerciales entre Estados miembros,
las ayudas otorgadas por los Estados o mediante fondos
estatales, bajo cualquier forma, que falseen o amenacen
falsear la competencia, favoreciendo a determinadas em-
presas o producciones». La Comisiéon debe pues exami-
nar, para cada medida, si se retinen los criterios acumu-
lativos mencionados en el articulo 107, apartado 1, del
TFUE.

8.1.1. AMPLIACION DE CAPITAL

En lo que respecta a la existencia de ayuda vinculada a la
ampliacion de capital, la Comision se remite a su Deci-
sién de 13 de marzo de 2009 en la cual establecié que
las intervenciones del Estado y de las regiones belgas y de
los Estados francés y luxemburgués constituyen ayudas
estatales en virtud de lo dispuesto en el articulo 107,
apartado 1, del TFUE. La Comisién considera, por otra
parte, que en las circunstancias especificas del caso, el
comportamiento de la CDC y del Holding Communal
es también imputable al Estado.

De acuerdo con la jurisprudencia, el mero hecho de que
una empresa publica esté sometida al control estatal no
basta para imputar al Estado medidas adoptadas por di-
cha empresa (¥). No obstante, resulta también de la juris-
prudencia del Tribunal que, en la medida en que es muy
dificil para la Comision, a causa de las relaciones privi-
legiadas existentes entre la CDC y el Holding Communal,
por una parte, y su Estado respectivo, por otra, demostrar
que en este caso las decisiones de inyectar capital en

(*°) Véase al respecto la sentencia de 16 de mayo de 2002, Francia/
Comisién (sentencia «Stardust»), C-482/99, Rec. 2002, p. 1-4397,
apartados 52 y 58.
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Dexia se tomaron efectivamente siguiendo instrucciones
de las autoridades publicas, la imputabilidad al Estado de
estas medidas puede deducirse de un conjunto de indicios
consustanciales a las circunstancias en que estas medidas
se adoptaron (29).

Se trata de indicios como, en particular, da integracion
de la empresa en la estructura de la Administracién Pa-
blica, la naturaleza de sus actividades y el hecho de desa-
rrollarlas en el mercado compitiendo normalmente con
empresas privadas, el estatuto juridico de la empresa,
regida por el Derecho publico o por el Derecho de so-
ciedades comun, la intensidad de la tutela que ejercen las
autoridades publicas sobre la gestion de la empresa, o
cualquier otro indicio de la intervencién de las autorida-
des ptiblicas en el caso concreto de que se trate o de lo
improbable de su falta de intervencion en la adopcién de
la medida, habida cuenta igualmente del alcance de esta,
de su contenido o de las condiciones que establezca» (¥)
pueden ser pertinentes para concluir que el Estado es
imputable de una medida de ayuda adoptada por una
empresa publica.

En este caso concreto, conviene constatar por una parte
que:

— por lo que respecta a la CDC, se trata de una ins-
titucién ptiblica situada, por la Ley de Finanzas fran-
cesa de 28 de abril de 1816, bajo la tutela y la
garantfa de la autoridad legislativa, que ejerce misio-
nes de interés general (financiacién de organismos de
servicio publico, en particular), que se rige por dispo-
siciones legales y reglamentarias y cuyo Director Ge-
neral y sus principales dirigentes son nombrados por
el Presidente de la Republica Francesa y por el

(%6) Francia/Comisién (sentencia «Stardusty), antes citada, apartados 52,

55 y 56.
(*’) Sentencia Stardust citada, apartados 56 y 57:
«(56) Para llegar a la conclusion de que una medida de ayuda

adoptada por una empresa publica es imputable al Estado
pueden ser pertinentes, en su caso, otros indicios, como por
¢jemplo la integracién de la empresa en la estructura de la
Administracion Puiblica, la naturaleza de sus actividades y el
hecho de desarrollarlas en el mercado compitiendo normal-
mente con empresas privadas, el estatuto juridico de la em-
presa, regida por el Derecho piblico o por el Derecho de
sociedades comun, la intensidad de la tutela que ejercen las
autoridades publicas sobre la gestion de la empresa, o cual-
quier otro indicio de la intervencion de las autoridades puabli-
cas en el caso concreto de que se trate o de lo improbable de
su falta de intervencion en la adopcién de la medida, habida
cuenta igualmente del alcance de esta, de su contenido o de
las condiciones que establezcar.

(57) «...el mero hecho de que una empresa publica haya adoptado

la forma de sociedad de capital de Derecho comtn, con la
autonomia que esta forma juridica puede conferirle, no basta
para excluir que las medidas de ayuda adoptadas por tal so-
ciedad sean imputables al Estado (véase, ese sentido, la sen-
tencia de 21 de marzo de 1991, Italia/Comision, C-305/89,
antes citada, apartado 13). En efecto, la existencia de una
situacién de control y las posibilidades reales de ejercicio de
una influencia dominante que esta conlleva en la practica
impiden excluir de entrada toda posibilidad de imputar al
Estado una medida adoptada por una sociedad de estas carac-
teristicas, asi como excluir, en consecuencia, el riesgo de elu-
si6n de las normas del Tratado sobre ayudas estatales, pese a
la pertinencia que de por si tiene la forma juridica de la
empresa ptiblica entre los indicios que permiten demostrar o
no la intervencién del Estado en un caso concreto».
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Gobierno francés (2%). En el momento de los hechos y
por derogacion al Derecho comin, la CDC no estaba
sometida al control de la Comisién Bancaria o de la
Agencia de Participaciones del Estado, ni al impuesto
de sociedades, sino que aportaba una «contribucién
voluntaria» al Tesoro,

— por lo que respecta al Holding Communal, sus accio-
nistas son los 599 ayuntamientos y provincias belgas
y constituye el instrumento esencial de financiacién
de las administraciones locales; todos los miembros
de su consejo de administracién son consejeros co-
munales, alcaldes o concejales. Sus estatutos estipulan
que estd sometido al control de los Ministerios de
Hacienda y del Interior segin las normas establecidas
por la ley. A este respecto conviene subrayar que los
dos comisarios gubernativos (que representan a am-
bos Ministerios) pueden oponerse a una decision del
consejo de administracion aunque, segin la jurispru-
dencia (?%), la existencia de un derecho de veto o de
un poder de aprobacién del Estado indica la imputa-
bilidad al Estado del comportamiento de una entidad
juridica, lo que se aplica en el caso del Holding Com-
munal.

Por otra parte, hay que reconocer que, en el presente
asunto, la inyeccién de capital a la CDC y al Holding
Communal se produjo al mismo tiempo que las otras
medidas adoptadas por los Estados (inyeccion de capital
directamente por los Estados y las regiones, garantia de
los Estados, medida FSA, operacion de apoyo del Estado
belga al capital circulante). Estas inyecciones se inscriben,
con otras medidas, en un conjunto coherente de medidas
destinadas a salvar a Dexia a finales de septiembre de
20009.

Sin embargo, la concomitancia de estas intervenciones en
combinacion con los elementos previamente menciona-
dos hacen improbable una falta de implicacién de las
autoridades publicas en las decisiones de la CDC y del
Holding Communal de participar en la ampliacién de
capital de Dexia. Por lo tanto, debe considerarse que
las inyecciones de capital acordadas por la CDC y el
Holding Communal son imputables a sus Estados miem-
bros respectivos.

La Comisién considera que la recapitalizacion operada
por los accionistas <historicos» no satisface el criterio
jurisprudencial del inversor privado en una economia
de mercado ya que la participacion en la recapitalizacion
de Dexia de los accionistas cuyo comportamiento no es
imputable al Estado, limitada al 12,4 % del total de la
ampliacién de capital, no basta para concluir que los

(%%) En la sentencia Air France estos elementos fueron suficientes para

(29

-

justificar que la CDC fuera considerada como una entidad pertene-
ciente al sector publico, cuyo comportamiento es imputable al
Estado (véanse, en particular, los apartados 58 a 61 de la sentencia
de 12 de diciembre 1996, Air France/Comision, T-358/94, Rec.
1996, p. 1I-2019).

Véase, en particular, la sentencia del Tribunal, de 2 de febrero de
1988, Van der Kooy y otros/Comisién, 67, 68 y 90/85, Rec. 19938,
p. 219, apartado 36.

127)

(128)

accionistas historicos actuaron como inversores privados
en una economia de mercado. El principio del inversor
privado en una economia de mercado solo se aplica en
circunstancias normales de mercado (3°). Ahora bien, los
accionistas histéricos intervinieron para salvar a Dexia en
el momento algido de la crisis financiera, en circunstan-
cias de mercado completamente anormales. Ademds, esta
intervencion de los accionistas <histéricos» se inscribia en
un conjunto de medidas destinadas a salvar a Dexia,
empresa en grave dificultad y de gran importancia para
la economia de los tres Estados miembros afectados. Sin
embargo, conviene subrayar que las consideraciones de
politica publica, econémica y social no pueden tenerse en
cuenta al valorar el principio del inversor privado en una
economia de mercado (*!). Ademds, para responder al
criterio del inversor privado en una economia de mer-
cado, la credibilidad de la inversién debe ser corroborada
por un «plan de negocios» previo y, preferiblemente, por
uno validado por auditores independientes y simulacio-
nes de crisis («prueba de resistencia») (33).

Por dltimo, incluso cuando el inversor ptiblico tiene la
calidad de propietario (lo que ocurre en el caso de los
accionistas «histdricos» cuyo comportamiento es imputa-
ble al Estado, es decir la CDC y el Holding Communal),
conviene, en comparaciéon con un inversor privado en
una economia de mercado, comprobar que el inversor
se implica como un inversor consciente que no asume
mds riesgos que los que asumirfa un inversor privado en
una economia de mercado (*3). El cardcter histérico del
inversor no podria pues justificar una aplicaciéon «mds
flexible» del principio del inversor privado en una eco-
nomia de mercado.

Por otra parte, la Comisién considera que la ampliaciéon
de capital imputable a los Estados miembros afectados es
selectiva dado que solo afecta a una tnica empresa, el
grupo Dexia. Dado el tamafio de Dexia y su importancia

(*%) La Comision preciso, desde la carta de 17 de septiembre de 1984

que envié a los Estados miembros [SG(84) a D[11853] sobre la
aplicacién de los articulos 92 y 93 del Tratado CEE a las partici-
paciones de las autoridades ptblicas en el capital de empresas, que
el principio del inversor privado en una economia de mercado solo
se aplica en circunstancias normales de mercado. El Tribunal con-
firmé este extremo en su sentencia WestLB de 6 de marzo 2003,
T-228/99 y T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale/Co-
mision, Rec. 2003, p. 1-435, apartado 267.

(*') Véase la sentencia Meura de 10 de julio de 1986, Bélgica/Comision,

Rec. 1986, p. 2263, apartado 14.

(*?) Véanse las decisiones de la Comisién de 2005 relativas a la reca-

pitalizacion de los Landesbanken alemanes, como NN 71/05 (HSH
Nordbank) y NN 72/05 (Bayern LB), no publicadas en el Diario
Oficial. Véase también la decision que adopt6 en el asunto Shetland
Shellfish [Decision 2005/336 (DO L 81 de 18.3.2006, p. 36)], en la
que la Comision rechazd dos informes elaborados por el organismo
publico de inversion de las Islas Shetland, que contenfan previsiones
sobre la cuenta de resultados provisional, el balance y un cuadro de
los flujos de tesorerfa para los aflos 2000, 2001 y 2002. El Reino
Unido hizo valer el cardcter previo de los estudios y el cardcter
«conservador y prudente» de las hipétesis en las cuales se basaba,
pero la Comision concluyé que habrian sido consideradas insufi-
cientes por un inversor privado en una economia de mercado, a
pesar de los importes relativamente modestos implicados.

(*%) Sentencia West LB antes citada, apartado 255.
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(131)

(132)

(133)

(134)

en los mercados belga, francés y luxemburgués, y el
hecho de que, sin las intervenciones, el grupo habria
podido encontrarse en posicién de insolvencia, lo que
habrfa modificado significativamente la estructura del
mercado bancario en los tres territorios, la Comision
considera que las medidas en cuestién afectan a los in-
tercambios entre Estados miembros.

En conclusién, la Comisién considera que la inyeccion de
capital por la CDC y el Holding Communal constituye un
elemento de la ayuda recibida por Dexia, seglin lo dis-
puesto en el articulo 107, apartado 1, del TFUE.

En cambio, la Comision considera que los recursos pues-
tos a disposicion de Dexia a través de las decisiones
adoptadas por Ethias (que no habia sido nacionalizada
cuando se produjo la ampliacién de capital), Arcofin
(cuyo capital estd controlado mayoritariamente por ac-
cionistas privados) y CNP Assurance (cuyo capital perte-
nece en su mayoria a accionistas privados, el grupo Ban-
que Populair Caisses d’Epargne y titulares de capital flo-
tante) no son recursos estatales.

8.1.2. GARANTIA DE LOS ESTADOS

La Comision estableci6 el cardcter de ayuda de la garantia
en sus Decisiones de 19 de noviembre de 2008 (consi-
derandos 24 a 27) y 30 de octubre de 2009 (conside-
rando 13). A este respecto, la Comisiéon estima que el
razonamiento que figura en dichas decisiones sigue
siendo aplicable y que la medida es constitutiva de ayuda
estatal en virtud de lo dispuesto en el articulo 107, apar-
tado 1, del TFUE.

8.1.3. OPERACION DE APOYO AL CAPITAL CIRCULANTE

Por lo que respecta a la existencia de ayuda vinculada a la
operaciéon de apoyo al capital circulante, la Comisién
toma nota de las observaciones de las autoridades belgas
relativas a la operacién de apoyo al capital circulante
realizada por el BNB en favor de Dexia. La Comisién
considera no obstante que estas observaciones no pueden
modificar sus conclusiones con respecto al elemento de
ayuda asociado a la operacion de apoyo al capital circu-
lante, tal como figuran en su Decisién de 19 de noviem-
bre de 2008.

En el apartado 51 de su Comunicacién titulada «La apli-
cacion de las normas sobre ayudas estatales a las medidas
adoptadas en relacion con las instituciones financieras en
el contexto de la actual crisis financiera mundial» (34 (en
lo sucesivo denominada «a Comunicacién sobre la
banca»), la Comisién indicé que consideraba que la con-
cesién de fondos por un banco central a una instituciéon
financiera no constituye ayuda estatal cuando se cumplen
determinadas condiciones (*°).

Una de las condiciones definidas por la Comunicacién
sobre la banca para la ausencia de ayuda es que «a

(% DO C 270 de 25.10.2008, p. 8.
(*°) Véase también la Decision Northern Rock y comunicado de prensa
1PJ08/1557.

(135)

(136)

(137)

(138)

(139)

medida [...] no estd respaldada por ninguna contragaran-
tia del Estado». En el presente caso, la Comisién tuvo en
cuenta que los créditos concedidos por el BNB se bene-
fician de una garantia del Estado belga (con efecto retro-
activo) en virtud de la Ley de 15 de octubre de 2008
sobre medidas destinadas a promover la estabilidad finan-
ciera, que establece en particular una garantia del Estado
para los créditos concedidos y otras operaciones efectua-
das en el marco de la estabilidad financiera. La operacion
de apoyo al capital circulante acordada por el BNB se
beneficia de una garantia del Estado belga y por lo tanto
no se respeta la condicién prevista en la Comunicacién.

Como una de las condiciones establecidas en la Comu-
nicacién sobre la banca para excluir la presencia de ayuda
no se cumple, se debe comprobar si se cumplen las
condiciones constitutivas de una ayuda estatal. EI BNB
es un organismo del Estado belga, por lo que sus recur-
sos son publicos y esto todavia es mds cierto en el caso
presente, ya que la contragarantia tiene como efecto que
el Estado belga soportard directamente cualquier pérdida.
Ademds, la operacion de apoyo al capital circulante es
una medida acordada selectivamente a Dexia. Por dltimo,
la medida favorece selectivamente a Dexia al concederle
financiacién que el banco no puede obtener en el mer-
cado. Como Dexia es activa en varios Estados miembros
y, en la mayor parte de sus actividades, compite con
otros establecimientos financieros, la mayoria de los cua-
les no han recibido ayudas comparables, esta ventaja
falsea la competencia y afecta a los intercambios entre
Estados miembros.

La Comisién concluye que la operacion de apoyo al
capital circulante realizada por el BNB por cuenta propia
constituye una ayuda estatal con arreglo a lo dispuesto
en el articulo 107, apartado 1, del TFUE.

8.1.4. MEDIDA FSA

La Comision establecié el cardcter de ayuda de la medida
FSA en su Decision de 13 de marzo de 2009 (conside-
randos 53 a 56) y estima que las observaciones de los
Estados miembros afectados no pueden poner en entre-
dicho sus conclusiones.

La Comisién concluye que la medida FSA es constitutiva
de ayuda estatal con arreglo a lo dispuesto en el
articulo 107, apartado 1, del TFUE.

8.2. CUANTIFICACION DE LA AYUDA

En sus Decisiones de 19 de noviembre de 2008 y 13 de
marzo de 2009, la Comision ya procedi6 a una primera
evaluacién del importe de ayuda ligado a las medidas en
cuestion. Sobre la base de esta primera evaluacién y de
los elementos complementarios comunicados por los Es-
tados miembros afectados desde el 13 de marzo de
2009, la Comision ha establecido un importe de ayuda
constituido por los elementos que siguen:
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(141)

(142)

(143)

(144)

(145)

(%)
37

8.2.1 AMPLIACION DE CAPITAL

El importe total de la inyeccién de capital anunciada el
30 de septiembre de 2008 asciende a 6 400 millones
EUR, del cual debe deducirse, por las razones que prece-
den, las inyecciones de capital de Ethias, Arcofin y CNP
Assurance, es decir, 150, 350 y 288 millones EUR, res-
pectivamente.

La Comisién tiene en cuenta también que Dexia renun-
cid, en el marco de su plan de reestructuracion, a bene-
ficiarse de los 376 millones EUR de titulos convertibles
de Dexia BIL que debian ser suscritos por el Estado lu-
xemburgués y que nunca lo fueron. Por lo tanto, este
importe debe también deducirse del importe a tener en
cuenta en los elementos de ayuda vinculados a la am-
pliacién de capital.

En conclusién, el importe total de la ayuda vinculada a la
ampliacion de capital asciende a 5 200 millones EUR (39).

8.2.2. GARANTIA DE LOS ESTADOS

De acuerdo con el convenio de garantia firmado entre
Dexia y los Estados miembros afectados el 9 de octubre
de 2008, la garantia de estos afecta a un importe ma-
ximo de 150 000 millones EUR, importe que fue redu-
cido a 100 000 millones EUR en el convenio de garantia
que entré en vigor el 1 de noviembre de 2009.

En sus observaciones relativas a la decisién de incoacién
del procedimiento, los Estados miembros afectados ale-
gan que el importe de ayuda vinculado a la garantia
deberia calcularse de acuerdo con la Comunicaciéon de
la Comision relativa a la revision del método de fijacion
de los tipos de referencia y de actualizacién (en lo suce-
sivo denominada «a Comunicacién sobre los tipos de
referencia») (*’). En virtud de esta Comunicacion, los ele-
mentos de ayuda vinculados a la garantia serfan iguales a
la diferencia entre el tipo de remuneracion de la garantia
y un tipo de referencia definido como el del mercado
interbancario (IBOR) aumentado en 75 puntos bdsicos.

En respuesta a estas observaciones, la Comisién indica
que en los casos de empresas en crisis, la aplicaciéon de
un tipo de referencia basado en tipos de mercado no es
pertinente ya que, al no existir una garantia, Dexia no
habrfa podido obtener ninguna financiacién en los mer-
cados. Por ello, de acuerdo con una practica constante en
los casos de reestructuracion de los que se ha ocupado, la
Comisién considera que el elemento de ayuda que debe
tenerse en cuenta en la garantia puede alcanzar los im-
portes efectivamente cubiertos por la garantia, lo que
representa 100 000 millones EUR, cifra que corresponde
al importe méaximo de los elementos de pasivo de Dexia

6376 — (150 + 350 + 288 + 376) = 5 212 millones EUR.
() DO C 14 de 19.1.2008, p. 6.

(1406)

(147)

(148)

que pueden efectivamente estar cubiertos por la garantia,
desde el 1 de noviembre de 2009 (33).

8.2.3. OPERACION DE APOYO AL CAPITAL CIRCULANTE

Por analogfa con el razonamiento anterior con respecto a
la garantia, la Comisién considera que el elemento de
ayuda contenido en la garantia del Estado belga a la
operaciéon apoyo al capital circulante decidida por el
BNB puede llegar hasta los importes efectivamente cu-
biertos por la garantia, o sea [...] 000 millones EUR, lo
que corresponde a la porcion del importe maximo de la
operaciéon de apoyo al capital circulante, tal como fue
aprobado por el Consejo de Gobernadores del BCE, a
cargo del BNB y garantizado por el Estado belga.

8.2.4. MEDIDA FSA

De acuerdo con la Comunicacién sobre activos deterio-
rados (*%), la Comision considera que el importe que debe
tenerse en cuenta al valorar el importe de ayuda vincu-
lado a una medida de activos deteriorados es la diferencia
entre el precio de transferencia y el precio de mercado de
la cartera en cuestién. Segin la prictica de la
Comisién (*9), el precio de transferencia se define como
el valor nominal residual menos el importe del primer
tramo que estd enteramente a cargo del banco beneficia-
rio de la medida.

La medida FSA presenta algunas especificidades con re-
lacién a otras medidas aplicables a los activos deteriora-
dos sobre las cuales la Comision tuvo que pronunciarse:

— la cartera FSAM (valor nominal residual de 16 980
millones USD a 30 de septiembre de 2008) estd
formada por dos subcarteras: i) activos excluidos (va-
lor nominal residual de 4 500 millones USD), que
son objeto de un contrato de opcién de venta no
garantizado, y ii) activos cubiertos (valor nominal
residual de 12 480 millones USD), que son objeto
de un contrato de venta no garantizado, en el sentido
en que un convenio de garantia establece que los
Estados belga y francés se comprometen a garantizar
las obligaciones de Dexia en virtud del convenio de
contrato de opci6én de venta para estos activos inclui-
dos. Sin embargo, la Comisién tiene en cuenta que el
conjunto de las solicitudes con cargo al contrato de
opcién de venta (tanto sobre los activos cubiertos
como sobre los excluidos) se incluye para amortizar
el primer tramo de 4 500 millones USD conservado
por Dexia. Este primer tramo de 4 500 millones USD
no solo cubre la cartera de activos cubiertos por la
medida, sino el conjunto de la cartera FSAM,

(*%) El importe maximo de los elementos del pasivo de Dexia cubiertos

por la garantia nunca sobrepasé los 100 000 millones EUR, incluso
entre el 9 de octubre de 2008 y el 1 de noviembre de 2009,
periodo durante el cual el importe maximo al término del convenio
de garantia era de 150 000 millones EUR. El importe maximo de
las garantias utilizadas por Dexia fue de 95 600 millones EUR,
registrado el 27 de mayo de 2009.

(*%) Véase el apartado 20.

(*9) Véase, en particular, la Decision de la Comisién de 15 de diciembre
de 2009, LBBW, asunto C-17/09, todavia no publicada, y comuni-
cado de prensa IP[09/1927 de 15 de diciembre de 2009.
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— ademds, la medida prevé en caso necesario una inter-
vencion de los Estados belga y francés cuando asi se
les requiera, incluso sobre el primer tramo de
4 500 millones USD, aunque posteriormente los Es-
tados belga y francés podrdn instar a Dexia a que
reembolse esta intervenciéon en efectivo. Este meca-
nismo expone pues a los Estados belga y francés a un
riesgo de pérdidas sobre los activos cubiertos y a un
riesgo de impago de Dexia y ello ya en el marco del
primer tramo de 4 500 millones USD. Esta especifi-
cidad no se encuentra comtnmente en las medidas
relativas a activos deteriorados.

(149) Debido a estas especificidades, la cartera en cuestién para

la cual el precio de transferencia se calcula es la cartera
FSAM total y no solamente la cartera de activos cubier-
tos. A 31 de enero de 2009, el valor nominal residual
ascendia a 16 600 millones USD. El precio de transferen-
cia es pues de 12 100 millones USD (es decir, la diferen-
cia entre 16 600 y 4 500 millones USD). El precio de
mercado era de [7 000-9 000] millones USD, de modo
que el importe de ayuda asciende a [3 100-5 100] mi-
llones USD, lo que equivale a [2 400-4 000] millones
EUR (4).

8.2.5. IMPORTE TOTAL DE LAS DISTINTAS MEDIDAS DE
AYUDA

(150) Tal como destacaron los Estados miembros afectados en

sus observaciones a la decisién de incoacion del proce-
dimiento, la Comisién reconoce que no es pertinente
afladir importes de ayuda que corresponden a recapitali-
zaciones con garantias de pasivo, pues los dos tipos de
medidas no tienen los mismos efectos de falseamiento de
la competencia. Por lo tanto, la Comision tiene en cuenta
que la ayuda recibida por Dexia en forma de ampliacién
de capital y ayuda al tratamiento de los activos deterio-
rados (medida FSA) suma un importe de 8 400 millones
EUR y que la ayuda en forma de garantia y de operaciéon
de apoyo al capital circulante puede alcanzar los
[95 000-135 000] millones EUR.

8.3. COMPATIBILIDAD DE LA AYUDA

8.3.1. BASE JURIDICA

(151) Con arreglo al articulo 107, apartado 3, letra b), del

TFUE, «Podran considerarse compatibles con el mercado
interior [...] las ayudas destinadas [...] a poner remedio a
una grave perturbacién en la economia de un Estado
miembro». Habida cuenta de la situacion de los mercados
financieros desde la adopcion de las medidas en cuestion,
la Comisién considera que dichas medidas pueden apre-
ciarse sobre la base del articulo 107, apartado 3, letra b),
del TFUE. En lo tocante a las economias belga, francesa y
luxemburguesa, esto fue confirmado por las distintas de-

(*1) Al tipo de cambio de 1 EUR = 1,2816 USD a 30 de enero de

2009.

cisiones de la Comisién relativas a la aprobacién de las
medidas adoptadas por las autoridades de estos Estados
miembros para combatir la crisis financiera (+?). Por lo
tanto, tal como ocurri6 en el caso de las Decisiones de
19 de noviembre de 2008, 13 de marzo de 2009 y
30 de octubre de 2009 relativas a Dexia, la base juridica
para evaluar las medidas de ayuda sigue siendo el
articulo 107, apartado 3, letra b), del TFUE.

(152) En el contexto de la crisis actual, la Comision precisé las

condiciones para la aplicaciéon de las ayudas al trata-
miento de los activos deteriorados y a la reestructuracion
de establecimientos en crisis. Estos principios se mencio-
nan en la Comunicacién sobre activos deteriorados y en
la Comunicacién sobre reestructuraciones.

8.3.2. COMPATIBILIDAD DE LA MEDIDA FSA

(153) Tal como se menciona en la Decision de 13 de marzo de

2009, la medida FSA queda contemplada en el dmbito de
la Comunicacién sobre activos deteriorados, aunque su
primer objetivo consistia en permitir la realizaciéon de la
operacion de venta de FSA. Esta medida debe pues ana-
lizarse sobre la base de las condiciones previstas en la
Comunicacién sobre activos deteriorados. A este res-
pecto, la Comisién concluydé en su Decision de 13 de
marzo de 2009 que la garantia en si misma, asi como su
cobertura en términos de activos y division de costes
entre Dexia y los Estados belga y francés, eran compati-
bles con el mercado interior. La evaluacién de los activos,
la remuneracién de la medida y la remuneracién de los
titulos que Dexia debe emitir mds alld del primer tramo
de 4 500 millones USD quedaban por comprobar.

8.3.2.1. Evaluacién de los activos

(154) La Comision analiz6 si el método de evaluacion del valor

econémico real aplicado correspondia a las exigencias
establecidas en la Comunicacién sobre activos deteriora-
dos y, en particular, si se basada: i) en la medida de lo
posible en datos observables, ii) en hipétesis realistas y
prudentes con respecto a los futuros flujos de tesoreria, y
iii) en simulaciones de crisis prudentes en el momento en
que se realizo la evaluacion.

(*) Véanse, en particular, las Decisiones de la Comision en los asuntos

de ayuda estatal N 574/08, Garantia Fortis (DO C 38 de 17.2.2009,
p. 2); NN 42/08, Fortis (DO C 80 de 3.4.2009, p. 7); NN 57/09,
ayudas de urgencia en favor de Ethias (DO C 176 de 29.7.2009,
p. 1); C 18/2009 KBC (DO C 216 de 10.9.2009, p. 10); Decisiéon
de 18 de noviembre 2009, C 18/09 KBC, todavia no publicada;
N 548/08, Medidas de refinanciacién en favor de las instituciones
financieras-Francia (DO C 123 de 3.6.2009, p. 1); N 251/09, Pro-
longacién del dispositivo de refinanciacién en favor de las institu-
ciones financieras-Francia (DO C 174 de 28.7.2009, p. 2);
N 613/08, Dispositivo de refuerzo de los fondos propios-Francia
(DO C 106 de 8.5.2009, p. 15); N 29/09, Modificacién del régimen
de refuerzo de los fondos propios-Francia (DO C 116 de
21.5.2009, p. 5); C 123/09, Modificacion del dispositivo de re-
fuerzo de los fondos propios-Francia (DO C 123 de 3.6.2009,
p- 3); N 23/09, Régimen temporal relativo a las ayudas en forma
de garantfas-Francia (DO C 62 de 17.3.2009, p. 11); N 128/09,
Régimen temporal de garantia para la recuperacién econdmica-Lu-
xemburgo (DO C 106 de 8.5.2009, p. 9).
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(155) Este andlisis de los métodos de evaluacién de los activos nivel de remuneraciéon concedido a los Estados belga y

(156)

(157)

(158)

(159)

utilizados se realizé con la asistencia técnica de expertos
contratados por la Comisién para cada una de las prin-
cipales clases de activos presentes en la cartera FSAM
revisada y en un escenario bésico y otro de tension. El
examen de la metodologia y de las hipétesis utilizadas
para evaluar el valor econémico real condujo a la Comi-
sién a hacer una valoracién positiva sobre estas. La Co-
misién destaca asi que las hipétesis utilizadas son gene-
ralmente conservadoras:

— los porcentajes de impago se proyectaron de forma
prudente, utilizando las dltimas tendencias de resul-
tados de estos activos, a niveles estimados como con-
servadores,

— se proyectaron tipos de recaudacion (incluidos los
costes de liquidaciéon y recaudacién) prudentes,
como reflejo de las tltimas tendencias y sin proyectar
una mejora en los préximos afios,

— las hipdtesis relativas a los reembolsos anticipados
son también conservadoras y acordes con las dltimas
tendencias observadas.

El primer tramo de 4 500 millones USD, que debe ser
reembolsado en efectivo por Dexia, es superior al nivel
de pérdidas esperado, consideradas de manera prudente y
acorde con la Comunicacién sobre activos deteriorados,
tanto en los escenarios basico como de tensién, y tanto
con respecto a la cartera FSAM en su totalidad como a la
cartera FSAM tras deducir los activos excluidos. El precio
de transferencia, fijado en 12 100 millones USD es infe-
rior al valor econémico real, tanto en el escenario basico
([13 600-14 600] millones USD) como en el de tensiéon
([12 000-13 000] millones USD).

8.3.2.2. Remuneracion de la medida FSA

La medida FSA es objeto de una remuneracién pagadera
anualmente por Dexia a los Estados belga y francés de
113 puntos bésicos de conformidad con la cobertura del
riesgo de impago sobre el contrato de opcién de venta
garantizado, a la cual se afiaden 32 puntos bdsicos de
conformidad con la cobertura del riesgo de impago por
Dexia de sus compromisos de liquidez para con FSAM.

La Comisién evalta positivamente el hecho de que el
primer tramo de 4 500 millones USD, que debe ser
reembolsado en efectivo por Dexia, es superior al nivel
de pérdidas esperadas a 31 de enero de 2009, tanto en el
escenario bésico como en el de tensién, ya que esto
reduce el riesgo asumido por los Estados belga y francés.
Més concretamente, la Comision evaltia positivamente el

(160)

(161)

(162)

francés para la medida FSA, respecto al nivel de riesgo
residual asumido por dichos Estados. Por otra parte, se-
gln la Comunicacion sobre activos deteriorados, con el
fin de evaluar la remuneracién de la medida FSA, puede
hacerse referencia a la liberacién de capital reglamentario
generado gracias a la medida. Dado el tamafio impor-
tante del primer tramo y el hecho de que es objeto de
una ponderacién al 1250 % con el fin de calcular el
capital reglamentario asociado a este primer tramo, los
Estados belga y francés han demostrado que la medida
FSA no libera capital reglamentario. Tal como se indica
en el apartado 21 (nota 11) de la Comunicacién sobre
activos deteriorados, las medidas de rescate de activos
deben remunerarse de forma comparable a una inyecciéon
de capital. El importe del capital que serfa comparable a
la medida FSA es aqui nulo debido a la ausencia de
liberacién de capital reglamentaria. En cambio, la medida
FSA cubre un campo mds amplio de acontecimientos
desencadenantes que dnicamente las pérdidas sobre acti-
vos cubiertos. Por lo tanto, la Comisién considera que la
remuneracion anual de la medida FSA es conveniente.

8.3.2.3. Remuneracion de los titulos pendientes de emi-
sion

La Comisién tiene en cuenta que la compensacion per-
cibida por los Estados belga y francés en caso de recurso
a la garantia por encima del primer tramo de 4 500
millones USD es superior al requerido por la Comunica-
cién sobre activos deteriorados.

8.3.2.4. Conclusion sobre la compatibilidad de la me-
dida FSA con la Comunicacién sobre activos
deteriorados

La Comisién concluye pues que la medida FSA es com-
patible con los principios de la Comunicacion sobre ac-
tivos deteriorados.

8.3.3. COMPATIBILIDAD DEL PLAN DE REESTRUCTURA-
CION

8.3.3.1. Grado de reestructuracién exigido

Como se explicé mds arriba, el importe de ayuda vincu-
lado a la ampliacién de capital y a la medida FSA suma
8 400 millones EUR. De acuerdo con el apartado 4 de la
Comunicacién sobre reestructuraciones, este es el im-
porte que debe tenerse en cuenta al evaluar la obligacion
de presentar un plan de reestructuracién. Los elementos
de ayuda vinculados a la garantfa y a la operaciéon de
apoyo al capital circulante establecida por el BNB deben,
por su parte, tenerse en cuenta al evaluar la compatibi-
lidad del plan de reestructuracién con el mercado inte-
rior (43).

(¥’) Véase, en particular, el apartado 31 de la Comunicacién sobre

reestructuracion bancaria.
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(163) Tal como se indica en el apartado 4 (nota 4) de la cién por otro banco, sefialar las causas de los problemas

(164)

(165)

(166)

Comunicacién sobre reestructuracion bancaria, los crite-
rios y circunstancias especificos que dan lugar a la obli-
gacion de presentar un plan de reestructuracién se refie-
ren en particular, aunque no exclusivamente, a situacio-
nes en las que un banco en crisis haya sido recapitalizado
por el Estado o cuando el banco cuyos activos son objeto
de una medida de rescate ya haya recibido cualquier tipo
de ayuda estatal que contribuya a la cobertura o a la
evitacién de pérdidas que en conjunto supere el 2 %
del total de los activos del banco ponderados en funcién
del riesgo. Ahora bien, la Comisién ya demostr6 en sus
Decisiones de 19 de noviembre de 2008, 13 de marzo
de 2009 y 30 de octubre de 2009 que Dexia era una
empresa en crisis en el momento de la instauracién de
las medidas de ayuda.

Los elementos de ayuda vinculados a la ampliacion de
capital y a la medida FSA suponen un 5,5% de los
activos ponderados de los riesgos del grupo calculados
a 31 de diciembre de 2008, lo que representa un importe
muy superior al 2 % de los activos ponderados en fun-
ciéon del riesgo y destinados a cubrir las pérdidas de
Dexia. En virtud de estos principios, Dexia debe pues
presentar un plan de reestructuracion.

El grado de reestructuracion exigido depende de la gra-
vedad de los problemas a los que se enfrenta cada banco
y del importe de ayudas recibido. A este respecto, la
ayuda a tener en cuenta es la ayuda total resultante de
las medidas de recapitalizacién y tratamiento de los ac-
tivos deteriorados, asi como las garantfas obtenidas. La
compatibilidad del plan de reestructuraciéon debe apre-
ciarse respecto a las condiciones expuestas en la Comu-
nicacién sobre reestructuraciones bancarias. Estas condi-
ciones son las siguientes:

— el plan de reestructuracién debe permitir restablecer
la viabilidad a largo plazo del establecimiento,

— el plan de reestructuraciéon debe garantizar una divi-
sién equitativa de los costes de reestructuracién entre
los Estados y el banco,

— el plan de reestructuracién debe permitir corregir los
falseamientos excesivos de la competencia causados
por las ayudas.

8.3.3.2. Restablecimiento de la viabilidad a largo plazo
del establecimiento

De acuerdo con el capitulo 2 de la Comunicacién sobre
reestructuraciones bancarias, el plan de reestructuraciéon
debe permitir restaurar la viabilidad a largo plazo del
establecimiento, es decir el plan de reestructuracion
debe ser exhaustivo, detallado y basado en un concepto
coherente, y debe demostrar cémo recuperard el banco la
viabilidad a largo plazo, sin ayuda estatal y lo antes
posible (cinco afios como mdximo). En particular, el
plan de reestructuracién debe incluir una comparacion
con opciones alternativas, incluida una division o absor-

(167)

(168)

(169)

del banco, facilitar informacion sobre el modelo empre-
sarial, y prever la retirada de actividades que previsible-
mente vayan a seguir generando pérdidas estructurales a
largo plazo, un rendimiento adecuado sobre los fondos
propios (tanto en un escenario bdsico como en otro de
crisis) y las modalidades de reembolso de las ayudas
estatales.

a) Evaluacion del modelo empresarial de Dexia

La Comisién constata en primer lugar, positivamente, el
hecho de que Dexia lograra resultados positivos en los
tres primeros trimestres de 2009. No obstante, habida
cuenta de estos resultados, la Comisién tiene en cuenta
también los siguientes puntos:

— el resultado operativo del grupo se deterioré relativa-
mente durante ese mismo afio 2009, bajando un
44 % entre el primer y el tercer trimestres de 2009,

— una parte importante de los resultados del grupo,
estimados en unos [300-500] millones EUR en
2009 por Dexia, procede de los resultados de tesore-
ria y mdas concretamente de actividades de transfor-
macion, posibles gracias a la fuerte alza de la curva
para vencimientos inferiores a un aflo,

— Dexia no habria logrado probablemente beneficios si
no se hubiera beneficiado de un respaldo tan impor-
tante de financiaciones garantizadas por los Estados
miembros afectados (y cuya magnitud se sitia entre
las mds grandes en Europa).

Sobre la base de la informacién detallada comunicada
por Dexia y por los Estados miembros afectados, la Co-
mision aislé dos fuentes principales de beneficios para
Dexia: los recurrentes vinculados a las actividades banca-
rias tradicionales de Dexia y los de cardcter menos sélido.
Los primeros cubren principalmente los ingresos por
empréstitos y la cartera de obligaciones, los ingresos
por comisiones, los costes de refinanciacion, el coste
del riesgo y los costes operativos. Los segundos se refie-
ren a las actividades de transformacion a corto plazo, las
actividades de mercado por cuenta propia y los benefi-
cios excepcionales obtenidos, por ejemplo, por la venta
de activos, recuperacién de provisiones o posiciones
abiertas sobre instrumentos derivados.

Segtin la informacién comunicada a la Comisién por los
Estados miembros afectados, [...], de tal modo que el
analisis de las principales fuentes de beneficio del grupo
pueda realizarse en términos de mdrgenes con relacion a
los tipos de referencia interbancarios. Este andlisis, rela-
tivo al aflo 2009, condujo a la Comisién a considerar
que las actividades bancarias tradicionales de Dexia logra-
rfan una rentabilidad muy baja o incluso negativa. Este
andlisis no se ve contradicho por el examen de los re-
sultados positivos registrados en los tres primeros trimes-
tres de 2009, cuyo origen estd vinculado a circunstancias
particulares, como se indicd anteriormente.
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(170) Ademds, las proyecciones que pueden deducirse razona-

blemente en cuanto a la evolucién futura de las princi-
pales fuentes de beneficio del grupo no permiten con-
cluir, en el presente estadio, una mejora posible de los
resultados de las actividades bancarias tradicionales de
Dexia. En efecto:

— el margen medio de las actividades de préstamos de
banca publica y mayorista y la cartera de obligaciones
seguirfa siendo débil durante largo tiempo debido a:
i) el bajo nivel de ingresos generados por estas acti-
vidades (entre [...] puntos basicos segin la informa-
cién contenida en el plan de reestructuracion), ii) el
perfil de amortizacién relativamente lento de estos
activos dada la madurez media (larga) de los présta-
mos a la banca publica y mayorista y de los activos
obligacionistas, y iii) la dificultad de Dexia para sus-
tituir los activos que superan el plazo con nuevos
préstamos generadores de mayores ingresos. Con res-
pecto a este ultimo aspecto, la Comisién tiene en
cuenta que Dexia se habia fijado un nuevo objetivo
de producciéon en la actividad de banca publica y
mayorista de [...] 000 millones EUR en 2009, reali-
zada por el [...] del importe previsto ([...] 000 mi-
llones EUR), en los 11 primeros meses de 2009,
debido a una mayor competencia en estas actividades
en los mercados tradicionales de Dexia y a una pre-
sién a la baja sobre los mdargenes,

— los ingresos por comisiones, una de cuyas fuentes
importantes en el pasado fue la venta de productos
estructurados en el marco de servicios financieros
ofrecidos por Dexia a las administraciones locales,
podrian disminuir en el futuro debido al previsible
agotamiento de esta fuente (reduccién de la comer-
cializacién de productos estructurados debido a la
nueva reduccién de la produccién de banca piblica
y mayorista y al escaso atractivo que este tipo de
producto tendrd en el futuro para las administracio-
nes locales) y a una mayor competencia en las acti-
vidades generadoras de comisiones,

— los costes de financiacion aumentarian debido a la
necesidad para Dexia de sustituir progresivamente
las financiaciones a corto plazo o las obtenidas de
los bancos centrales por financiaciones a mas largo
plazo obtenidas: i) en el mercado de obligaciones a
un coste superior al previo a la crisis financiera, ii) en
el mercado de cédulas hipotecarias, también a costes
maés elevados que antes de la crisis y dentro de los
limites de las capacidades de absorcion de este mer-
cado, que podrian restringirse en el futuro debido al
endurecimiento a prever sobre el colateral que puede
ser cubierto por el BCE, o iii) por medio de depdsitos
de la clientela comercial e institucional, pero en un
contexto mds competitivo,

— existirfa el riesgo de que los costes operativos y de
estructura (expresados en puntos basicos con relaciéon
al tamafio del balance) se mantuviesen a su nivel
actual o que incluso aumentaran a pesar del plan
de reduccién de costes del 15 % a 31 de diciembre
de 2012, ya que esta reduccion debe acoplarse a la
reduccién del tamaflo del balance del grupo en el
mismo periodo, que es superior al 15 %,

171)

172)

(173)

— por ultimo, el coste del riesgo es un elemento que
podria evolucionar favorablemente en los proximos
afios, tal como lo demuestran las recuperaciones de
provisiones efectuadas por Dexia en 2009. No obs-
tante, la reduccién del coste del riesgo seguird siendo
limitada debido al deterioro de la calidad del crédito
de determinadas entidades del sector publico a las
cuales Dexia estd expuesta.

Sobre la base de este andlisis, la Comision considera pues
que el plan de reestructuracion debe: i) reducir el nivel de
apalancamiento con el fin, en particular, de permitirle
asumir costes de financiacién mds elevados y mdrgenes
sobre activos escasos, ii) mejorar la calidad y la compo-
sicion de sus fuentes de financiacion, y iii) reducir su base
de costes fijos.

A este respecto, la Comisién considera que el plan de
reestructuracion notificado el 9 de febrero de 2010 apor-
tard, si se realiza de acuerdo con los compromisos asu-
midos por los Estados miembros afectados, respuestas
satisfactorias a la cuestién de la viabilidad a largo plazo
del grupo.

En primer lugar, el plan de reestructuracién permite re-
ducir el tamafio del balance de Dexia en un 35 % en
2014 con relaciéon al importe a 31 de diciembre de
2008, asi como recentrar las actividades del grupo en
sus actividades bancarias tradicionales:

— la venta de FSA a Assured Guaranty, realizada el 1 de
julio de 2009, mejord significativamente el perfil de
riesgo de Dexia, disminuyendo su exposicion a los
riesgos con respecto al sector pblico y los productos
estructurados estadounidenses. Los titulos de Assured
Guaranty recibidos por Dexia en el marco de la ce-
sién de FSA se cederdn también, reduciendo en la
misma medida la exposicion de Dexia en el sector
de seguros «monolinea»,

— una parte importante de la actividad de gestion de la
cartera de obligaciones asi como algunas actividades
de banca publica y mayorista en mercados de Dexia
que no son mercados tradicionales (en particular en
Australia, Japon, México, Suecia y Suiza) se aislan de
la actividad bancaria tradicional del grupo y se ges-
tionan con vistas a su liquidacién. El conjunto de
estas actividades gestionadas por LPMD sumaban
161 700 millones EUR a 31 de diciembre de 2009,
equivalentes a un 27,9 % del balance total de Dexia
en esa fecha. Los Estados miembros afectados prevén
una amortizacion progresiva de la LPMD, tal como se
indica en el cuadro 4. La Comisién indica que a pesar
de la cesion acelerada de la cartera de obligaciones
prevista en el plan de reestructuracion, la amortiza-
cién de las actividades de LPMD es lenta debido a la
larga madurez de los activos en cuestion (LPMD re-
presentarfa un 17,9 % del total de balance de Dexia
en 2014). Estas actividades seguirdn pues pesando en
la rentabilidad del grupo en los préximos afios. Sin
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embargo, la Comisién acoge favorablemente el hecho
de que la aplicaciéon de normas conservadoras de
capitalizacién de LPMD (respeto de un cociente de
capital basico de clase 1 del [10-15] %) restringe la
capacidad de distribucién del grupo y contribuye
pues a capitalizar los resultados. Ademds, el respeto
de normas estrictas de financiaciéon (asignaciéon a
LPMD de recursos estables: emisiones de obligaciones
garantizadas o no, cédulas hipotecarias y depdsitos)
debe también permitir contener los riesgos de liqui-
dez y transformacion vinculados a LPMD. Por dltimo,
la segregacion de las actividades de LPMD del resto de
las actividades del grupo facilitard su seguimiento por
los observadores del mercado,

— las actividades de banca ptiblica y mayorista de Dexia
fuera de sus mercados histéricos (Francia, Bélgica y
Luxemburgo) también se reducen significativamente:
las filiales italianas (Dexia Crediop, cuyo balance era
de 61 200 millones EUR a 30 de junio de 2009) y
espafiolas (Dexia Sabadell, cuyo balance era de
15 600 millones EUR a 31 de diciembre de 2008)
se cederdn antes del 31 de diciembre de 2012 y del
31 de diciembre de 2013, respectivamente, tal como
lo fueron, en 2008, la participacion de Dexia en
Kommunalkredit Austria y, en 2009, en el organismo
indio de banca publica y mayorista. El abandono de
las actividades de banca publica y mayorista fuera de
los mercados histéricos de Dexia deberfa contribuir a
reducir la presién que pesa sobre los margenes de las
actividades de banca puablica y mayorista de Dexia,

— por ultimo, las actividades de negociacién por cuenta
propia cesardn a partir de la fecha de la presente
Decision y se reducirdn significativamente las activi-
dades de mercado, lo que permitird reducir la expo-
sicion de Dexia a los riesgos de mercado y al riesgo
de contrapartida sobre operaciones no registradas en
el balance: las actividades de acuerdos de compro-
miso contingente de compra de bonos y de opciones
sobre bonos corrientes se gestionardn con vistas a su
liquidacién y los limites en renta variable de Dexia se
reducen un 44 % con relacion a 2008. El abandono
completo de las actividades de negociacién por
cuenta propia significa que Dexia solo mantendrd
actividades de negociacion para recibir, transmitir y
ejecutar 6rdenes de compra y venta de sus clientes.
En ningtn caso Dexia mantendrd posiciones abiertas
por cuenta propia, salvo si tales posiciones resultan
de la incapacidad de Dexia para ejecutar determinadas
6rdenes de sus clientes, y esto dentro de unos limites
bien determinados, de modo que no comprometan la
posicion de solvencia o de liquidez del grupo.

(174) La reduccion del efecto de apalancamiento de Dexia y el

recentrado de sus actividades en las bancarias tradiciona-
les permitirdn al grupo reequilibrar progresivamente su
balance reduciendo la parte de las actividades generado-
ras de pequefios margenes (especialmente la banca pu-
blica y mayorista y la cartera de obligaciones) y aumen-
tando la parte de las actividades mds beneficiosas (nueva
produccién de banca publica y mayorista y banca mino-

(175)

rista y comercial y financiacién de proyectos, en particu-
lar). A este respecto, la Comisién constata favorable-
mente el hecho de que este recentrado de las actividades
de Dexia se acompafia de una vigilancia rigurosa de la
rentabilidad de estas actividades, en particular las de
banca publica y mayorista. En efecto, en la medida en
que Dexia tiene prohibido prestar a sus clientes de banca
ptblica y mayorista a un nivel de RAROC inferior al
10 %, a partir de la presente Decisién, un nivel de ren-
tabilidad minimo del capital econdmico podrd garanti-
zarse en la actividad de banca publica y mayorista hasta
el 31 de diciembre de 2014. Las proyecciones de los
resultados de Dexia en el periodo 2009-2014, comuni-
cadas a la Comisién por los Estados miembros
afectados (*¥), confirman que la rentabilidad total de las
actividades del grupo podrd garantizarse en dicho pe-
riodo y que las pérdidas a prever sobre las actividades
en liquidaciéon (LPMD) podrdn ser compensadas con los
beneficios de la Division central.

Por dltimo, el recentrado de las actividades de Dexia en
sus actividades y mercados tradicionales se acompaifia de
una mejora progresiva del perfil de liquidez del grupo,
ajustando atin mds la madurez de sus financiaciones a la
madurez de sus activos. Esta mejora del perfil de liquidez
resulta de tres medidas principales:

— el aumento de la duracién de vida media de las fi-
nanciaciones a largo plazo y de las fuentes de finan-
ciacién estable del grupo. A este respecto, la Comi-
sién tiene en cuenta favorablemente los cocientes
objetivos fijados por el plan de reestructuracién
para las financiaciones a corto plazo con respecto
al tamafio del balance, la duracién de vida media
de los elementos de pasivo del grupo y las fuentes
de financiacion estable reflejadas en el activo total del
grupo. La Comisién considera que, siempre respe-
tando la estricta condicién de que estos cocientes
sean respetados en los vencimientos fijados, la reduc-
cién de la exposicion de Dexia a los riesgos de liqui-
dez y transformacion contribuird favorablemente a
restaurar su viabilidad a largo plazo. Tal evolucién
va por otra parte en el sentido de las nuevas normas
internacionales de medicién y control de la liquidez,
actualmente objeto de debate en el Comité de Super-
vision Bancaria de Basilea,

— la salida progresiva y anticipada del mecanismo de
garantia de las obligaciones de pasivo de Dexia a
30 de junio de 2010. La Comisién tiene en cuenta
favorablemente tal salida anticipada de la garantia en
el marco de la restauracion de la viabilidad a largo
plazo de Dexia sin ayuda estatal,

— la reduccién a cero de las financiaciones puestas a
disposicion por Dexia para su filial DenizBank. Esta
medida permite garantizar que el desarrollo previsto
de la actividad de banca minorista y comercial de
DenizBank se financie con los recursos propios de
este ultimo y no pese atn mds sobre las necesidades
de financiacion del conjunto del grupo.

(**) Véase el considerando 64.
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b) Situaciones de tensién comunicadas en el marco
del plan de reestructuraciéon

De acuerdo con el apartado 13 de la Comunicacién
sobre reestructuracién bancaria, la Comisién pidié a los
Estados miembros interesados realizar varios ejercicios de
prueba de resistencia con el fin de probar la resistencia
de Dexia a una serie de choques que podrian materiali-
zarse en los proximos aflos y de llegar a conclusiones
sobre la viabilidad a largo plazo del grupo.

Es importante precisar que la Comision basé su anlisis
en los resultados de las pruebas tal como fueron presen-
tados por los Estados miembros afectados. [...].

i) Primera prueba de resistencia

En lo que respecta a la primera prueba, destinada a exa-
minar la resistencia de Dexia ante una modificacién de
las principales variables macroeconémicas (PIB, tipo de
interés y tipo de cambio), la Comision formula las si-
guientes observaciones:

— en primer lugar, la variacién del beneficio de Dexia
parece a priori relativamente poco eldstica con res-
pecto a los niveles de tension aplicados al indice de
crecimiento, ya que a pesar del hecho de simular
indices de crecimiento extremadamente tensionados
con respecto a las observaciones histdricas, Dexia
verfa ciertamente disminuir su beneficio debido a
una subida del coste del riesgo, pero seguiria siendo
ampliamente beneficiaria. Esto podria explicarse por:
i) la relativamente gran proporcién y buena calidad
del crédito de la cartera de finanzas puablicas y de la
cartera de obligaciones destinada a ser liquidada (+), y
ii) el hecho de que Dexia haya hecho la eleccién
justificada de no ajustar verdaderamente los benefi-
cios del grupo en caso de tensién en su modelo,

— en segundo lugar, todo indica que en el modelo de
Dexia utilizado para la prueba de resistencia, no se
establece ningtin vinculo material entre el indice de
crecimiento y el coste de financiacién de Dexia y, de
forma mds general, con la variable «coste de financia-
ciény, es decir, el margen sobre el tipo interbancario
que Dexia pagarfa por nuevas financiaciones no fue
sometido a la prueba de resistencia. Esto contribuirfa
también a explicar la relativamente baja elasticidad
del beneficio de Dexia en caso de tension. Este ele-
mento requiere todavia mds atencion en la medida en
que Dexia depende para una parte significativa de su
financiacién del mercado y de financiaciones a corto
plazo, lo que incrementa tanto la amplitud como la
velocidad a la cual tal incremento del coste de finan-
ciacién podria repercutir sobre Dexia. Con el fin de
analizar este punto, la Comisién pidi6 la realizacién
de un segundo tipo de prueba de resistencia separa-
damente,

— en tercer lugar, por lo que se refiere a las dos varia-
bles restantes, las hipdtesis en un escenario de tensién

(*) Por ejemplo, de los 161 700 millones EUR de activos que compo-
nian la division LPMD a 31 de diciembre de 2009, el 97 % tenian
«calificacion de solvencia» (AAA 32 %, AA 28 %, A 25 %, BBB
12 %).

(179)

(180)

eran relativamente similares a las utilizadas en un
escenario bésico. Por ejemplo, para los tipos de inte-
rés, tanto en los escenarios bédsico como de tensidn,
los tipos EURIBOR a 3 meses se establecian en un
[...] % y los tipos de crédito reciproco a 5 afios en un
[...]1% y un [...] %, lo que sugiere una alisamiento
desderiable de la curva. Los tipos de cambio eran por
su parte similares en ambas situaciones. Por esta ra-
z6n, la Comisién pidié realizar un andlisis de sensi-
bilidad por separado (véanse los considerandos 186 a
195).

Por tanto, por lo que se refiere a esta primera prueba de
resistencia, la Comisién concluye que debido a la relati-
vamente gran proporcion y buena calidad de crédito de
la carteras de finanzas publicas y de obligaciones que serd
liquidada, Dexia es capaz de hacer frente a una subida
importante del coste del riesgo en caso de una situacién
macroeconémica muy degradada, y supera por lo tanto
la prueba de resistencia.

ii) Segunda prueba de resistencia

Por lo que respecta a la segunda prueba, destinada a
probar la resistencia de Dexia ante una subida de su coste
de financiacién en el mercado, todo indica que una su-
bida suplementaria de 100 y 200 puntos bdsicos del
coste de financiaciéon durante un periodo de tres meses
conllevaria una reduccién del beneficio antes de impues-
tos de [...] y [...] millones EUR, respectivamente. El
impacto serfa probablemente mds importante si Dexia
hubiera utilizado las hipdtesis aplicadas por la Comision
en su prueba de resistencia, [...]. Las hipdtesis enmenda-
das por Dexia son las siguientes:

— el incremento del coste de financiacién se simul6
para un periodo reducido de [...]. A este respecto,
la Comisién tiene en cuenta que algunos elementos,
como la permuta de incumplimiento crediticio de
Dexia o el coste de financiacion en exposicion prefe-
rente no garantizada a largo plazo aumentaron en
més de [...] puntos bdsicos y durante un periodo
superior a [...]. Por lo que se refiere al coste de
financiacién a corto plazo, sin las intervenciones sin
precedentes de los Estados miembros afectados y los
bancos centrales, que tienen que desaparecer, este
coste de financiacién también habria aumentado en
gran medida,

— Dexia modificé la composicién de su financiacién y
durante el perfodo en que el coste de financiacién
estd sometido a tensién, Dexia utiliza la hipdtesis
de que solo se realizan financiaciones a corto plazo.
A este respecto, la Comisién indica que tales hipotesis
estdn en contradiccion con la reciente experiencia de
Dexia, dado que a pesar del incremento constante de
su coste de financiacion, esta aumenté la proporcion
de financiacién a largo plazo,

— en el escenario de tensién, Dexia no utilizé hipétesis
similares a las utilizadas en otras pruebas de tensién
parecidas efectuadas recientemente en Europa.
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también que este pardmetro no se tiene en cuenta ver-
daderamente en las otras pruebas de resistencia que De-
xia realizd, es decir, la realizada en el marco de otras
pruebas similares efectuadas recientemente en Europa y
la prueba de resistencia de liquidez.

Dexia afirma que: i) las hipétesis utilizadas en su plan de
negocios, antes de la simulaciéon de una subida de [...] o
de [...] puntos bdsicos, ya estin sometidas a tensién al
reflejar las condiciones de financiacién en julio de 2009,
que eran ciertamente mejores que las de finales de 2008
o principios 2009, pero que no reflejan la evolucién
positiva del segundo semestre de 2009; ii) una hipotesis
que no modificara la composicién de su financiaciéon no
reflejarfa el comportamiento de un operador de mercado
en tales circunstancias. La Comisién confirma que las
hipétesis proyectadas del coste de financiacion, antes de
la simulacién de tensién, son conservadoras habida
cuenta de la experiencia de Dexia en 2009. No obstante,
dadas las medidas excepcionales acordadas para el sector
bancario en 2009 y el incierto contexto futuro, la Comi-
sién no puede pronunciarse sobre la evolucion futura del
coste de financiacién de Dexia. La prueba de resistencia
sobre este dltimo elemento es dtil ya que permite con-
cluir que es importante que el plan de reestructuracion: i)
reduzca la dependencia de la financiacién de Dexia con
respecto a las financiaciones de mercado, y ii) incremente
la madurez media de sus financiaciones con el fin de
reducir la sensibilidad de Dexia a un aumento del coste
de financiacion. Este es precisamente uno de los elemen-
tos que la direccion de Dexia tuvo en cuenta entre el
30 de septiembre de 2008 y el 30 de septiembre de
2009 y que el plan de reestructuracién pretende cubrir.
A partir de una necesidad de financiacién dindmica a
corto plazo de [200 000-300 000] millones EUR a fina-
les de 2008, esta se redujo a [150 000-200 000] millo-
nes EUR a 30 de septiembre de 2009, y el plan de
reestructuracion prevé que el cociente financiaciones a
corto plazo/tamaiio del balance general se reduzcan de
un 30 % a 31 de diciembre de 2009 a un 11 % a 31 de
diciembre de 2014. Tal nivel de financiacién a corto
plazo es plenamente satisfactorio para la Comision, ya
que reduce significativamente la sensibilidad de Dexia
ante choques derivados de incrementos prolongados del
coste de financiacion.

Por lo tanto, en lo tocante a esta segunda prueba de
resistencia, la Comision concluye que aunque la estruc-
tura de financiacion actual de Dexia la hace vulnerable a
choques extremos sobre su coste de financiacion, el plan
de reestructuracion responde gradual y satisfactoriamente
a la sensibilidad de Dexia a un incremento de su coste de
financiacién. Por otra parte, la Comision tiene en cuenta
positivamente el hecho de que Dexia dispone de unos
activos importantes (incluidos los de la division LPMD),
de buena calidad y que podrian servir para obtener fi-
nanciacion a un coste marginalmente inferior en el mer-
cado de refinanciacion interbancaria y, si fuere necesario,
en los bancos centrales.

(184)

(185)

(186)

Por lo que respecta a la tercera prueba de resistencia,
destinada a probar el perfil de liquidez del grupo, la
Comision tiene en cuenta que tanto la prueba de resis-
tencia realizada por Dexia como la realizada por la CBFA
sugieren que el grupo responde a las exigencias de la
prueba durante un plazo de un mes. La Comision sefiala
los siguientes elementos:

— los modelos de prueba de resistencia de liquidez,
como los establecidos por Dexia y por el regulador,
no parecen formular hipdtesis sobre el coste de esta
liquidez en caso de circunstancias excepcionales y sin
ayudas estatales. A este respecto, la Comision pidi6 al
grupo realizar una prueba de resistencia separada
para simular la variable «coste de financiacion»
(véanse los considerandos 180 a 183),

— las hipoétesis de la prueba de resistencia realizada por
la CBFA, como las formuladas en la Circular de 8 de
mayo de 2009, son conservadoras y reflejan la re-
ciente experiencia de la crisis. Incluyen, por ejemplo,
las siguientes hipdtesis: i) el establecimiento ya no
puede financiarse sin ofrecer garantias en los merca-
dos monetarios y de capitales, ii) aplicacion de niveles
de recorte de valoracién conservadores para la refi-
nanciacion de activos negociables, iii) retirada por los
pequeios clientes del 5 % de sus depdsitos a la vista y
de ahorro en el plazo de una semana y del 20 % en el
plazo de un mes, iv) retirada por los clientes mayo-
ristas del 100 % de sus depésitos inmediatamente
exigibles (y no garantizados por activos financieros
liquidos) y de sus depésitos de vencimiento indeter-
minado en el plazo de una semana, v) no renovacion
de todos los depdsitos a largo plazo del estableci-
miento a su siguiente vencimiento,

— los resultados positivos de la prueba de resistencia de
liquidez son el reflejo de: i) las mejoras que la direc-
cién de Dexia aporté durante 2009 con el fin de
reducir las necesidades dindmicas de financiacion a
corto plazo, y ii) un contexto general favorable en
los mercados financieros. El hecho de superar una
prueba de resistencia de liquidez en un momento
dado no garantiza no obstante que se superard en
el futuro. Por ello es importante mantener una deter-
minada disciplina (en la politica de financiacién) du-
rante los proximos meses y afios con el fin de poder
superar constantemente dicha prueba. A este res-
pecto, los compromisos notificados en el plan de
reestructuracion no solo van en el sentido de una
mejora de la liquidez del grupo, sino que también
permiten comprobar periédicamente su ejecucion.

Por tanto, la Comisién concluye que Dexia supera esta
tercera prueba de resistencia.

iv) Otras consideraciones relativas a las pruebas de resistencia

En primer lugar, sobre la base del examen de determina-
das hipétesis asumidas en los modelos de Dexia, todo
indica que:
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— para algunos tipos de sectores o contrapartidas, las
hipétesis de probabilidad de impago o pérdida en
caso de impago no son muy prudentes si se compa-
ran con alguna informacién publicamente disponible,

— para la cartera de préstamos a las administraciones
locales, no se plantea ninguna hipétesis de cambio de
evaluacion que traduzca la tendencia a la degradacion
futura de las finanzas publicas.

No obstante, es importante destacar que una compara-
cién con los datos publicamente disponibles es dificil
dado que el perimetro de las exposiciones de Dexia no
es similar al de la informacién publica. El método utili-
zado por Dexia para calcular las pérdidas esperadas se
basa en las calificaciones internas, integrando parametros
medios de probabilidad de impago y de pérdida en caso
de impago, a largo plazo, conservadores y que tienen en
cuenta todo el ciclo, ajustados para reflejar la incertidum-
bre y la volatilidad de algunos datos. Tales pardmetros
son objeto de un examen y de una validacién por la
CBFA, la Comisién Bancaria Francesa y el CSSF. En fun-
cion de los Estados miembros afectados, los pardmetros
de riesgo utilizados por Dexia presentan un nivel de
conservadurismo del 10 % al 30 % superior con relacion
a las exigencias minimas de las normas cautelares de
Basilea II.

En segundo lugar, la Comisién tiene en cuenta la gran
exposicion a la deuda, tanto en importes absolutos como
relativos, de algunos paises e instituciones financieras. En
particular, por lo que se refiere a la exposicién a los
riesgos soberanos, la Comisién tiene en cuenta la expo-
sicion, a finales de 2008, a [...]. [...].

No obstante, es importante destacar que:

— tales exposiciones no deberfan afectar a priori al re-
sultado del grupo de forma importante, en particular
si el grupo no pretende vender estos activos antes de
su madurez contractual (podrian aumentar la volati-
lidad de la reserva AFS, que figura en el balance del

grupo),

— en el marco del plan de reestructuracién de Dexia,
estas exposiciones tendrian que ser reducidas, ya que
estd prevista una importante reduccion de la cartera
de obligaciones.

En tercer lugar, la Comisién toma nota favorablemente
de la evolucién de la necesidad de financiacién a corto
plazo del grupo. No obstante, la Comisién destaca que el
grupo redujo esencialmente su necesidad de financiacién
entre 0 y 1 meses. Tal como se expresa en el siguiente
cuadro n° 7, en porcentaje del total de financiacion, todo
indica que la financiacién entre 0 y 1 meses se redujo del

(191)

(192)

(193)

[...] al [...] % entre el 31 de diciembre de 2008 y el
30 de septiembre de 2009. No obstante, la proporcion
de las financiaciones entre 1 y 3 meses, y entre 6 y 12
meses aumento, respectivamente, del [...] % al [...] % y
del [...]% al [...] %, y la financiacién entre 1 y 5 afios
aument6 del [...]% al [...] %. No obstante, la mayor
parte de la financiacién en este periodo se sitda entre 1
y 2 aflos. [...].

Cuadro 7

Porcentaje de las distintas fuentes de financiacién en la
financiacion total de Dexia

A este respecto, el plan de reestructuraciéon notificado a
la Comisién prevé: i) una reduccién de 83 000 millones
EUR de la cartera de obligaciones de la division LPMD,
ii) un aumento de la proporcién de fuentes de financia-
cién mds estables (como depdsitos comerciales y cédulas
hipotecarias) del 36 % al 58 %, y iii) un aumento gradual
de la duracién de vida media del pasivo. Estos elementos
pueden reducir los riesgos de refinanciacién de Dexia. Por
otra parte, es importante destacar que la subida incre-
mental de los costes de financiacién vinculada a este
cambio de politica de financiacién se integra en las pro-
yecciones de cuenta de resultados del grupo y confirma
que Dexia seguirfa registrando beneficios durante su pe-
riodo de reestructuracion.

En cuarto lugar, a pesar de la mejora de las condiciones
de mercado, el coste de financiacién de Dexia sigue
siendo relativamente elevado en comparacion con el de
otros bancos. El nivel de los diferenciales de permutas de
riesgo crediticio a 5 aflos es uno de los mds altos de
Europa y se mantiene en alrededor de 180 puntos basi-
cos; los niveles secundarios de los diferenciales de per-
mutas de riesgo crediticio de emisiones no garantizadas
de tamafio comparable al de Dexia siguen siendo eleva-
dos y se sitdan en torno a 140-150 puntos bdsicos para
una madurez de entre 4 y 5 afios; el coste de financia-
cién en bonos garantizados sigue siendo elevado y se
sitGa en torno a 50-60 puntos bdsicos para duraciones
relativamente similares a las de los activos financiados.

En quinto lugar, con el fin de medir la sensibilidad de
Dexia ante una variacion de los tipos de interés, Dexia
comunicé un cuadro que resume la sensibilidad a un
impacto del 1% para cada vencimiento. Todo indica
asi que en caso de incremento uniforme de la curva de
tipos, Dexia estima que no perderia mds de [...] millones
EUR (*9). Este nivel de sensibilidad parece razonable y se
explica en parte por la politica de Dexia de [...], redu-
ciendo asi la sensibilidad a las variaciones de tipos. No
obstante, la Comision tiene en cuenta que en este calculo
de sensibilidad no se incluyen [...] 000 millones EUR de
financiacioén a corto plazo del grupo, lo que sugiere que
Dexia sigue siendo relativamente sensible a movimientos
de la curva de tipos con vencimiento inferior a un aflo.
Esto fue confirmado por Dexia, puesto que el grupo

(*) A 30 de septiembre de 2009.
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considera haber logrado alrededor de [...] millones EUR
de beneficios en 2009 por el simple efecto de un incre-
mento de la curva de tipos interbancarios inferiores a un
aflo. Sin embargo, en las proyecciones de Dexia se con-
sider6 el efecto de una reduccién importante de las rentas
de transformacion, lo que indica que el grupo seguirfa
siendo beneficiario en los proximos afios.

En sexto lugar, el nivel tanto absoluto como relativo de
la reserva negativa AFS de Dexia sigue siendo muy im-
portante, a pesar de la mejora observada en 2009. La
reserva negativa AFS pasé de 12 700 millones EUR a
31 de marzo de 2009 a 7 200 millones EUR a 30 de
septiembre de 2009. Dados: i) el nivel de capital de Dexia
(17 100 millones EUR de capital de clase 1 y 19 600
millones EUR de capital reglamentario total a 30 de sep-
tiembre de 2009), ii) la actual no inclusion de la reserva
AFS en el célculo del capital reglamentario, la Comision
teme que la inclusion de esta reserva AFS en los cocientes
de capital reglamentario, en el marco de los debates
actuales en el Comité de Basilea, penalice a Dexia. A
este respecto, la Comision tiene en cuenta los siguientes
elementos:

— incluso si la reserva negativa AFS se incluyese en su
totalidad en el calculo del capital reglamentario, Dexia
habria seguido cumpliendo, a 30 de septiembre de
2009, las exigencias de capital reglamentario. El co-
ciente de capital de clase 1 habria pasado a [...] y el
de capital total, a [...],

— tal cambio reglamentario afectarfa a muchos otros
bancos.

— tal cambio reglamentario no se aplicarfa, segin los
Estados miembros afectados, antes de 2012. Hasta
entonces, el plan de reestructuraciéon prevé una dis-
minucién del 30-40 % de la cartera de la divisién
LPMD (principalmente responsable de la constituciéon
de esta reserva negativa AFS), lo que deberfa reducir,
si todos los demds elementos no sufren modificacio-
nes, el importe de la reserva negativa AFS.

En séptimo lugar, a pesar de su reducciéon en 2009,
Dexia sigue teniendo algunos compromisos no registra-
dos en balance que son relativamente importantes. No
obstante, se tuvieron en cuenta en la prueba de resisten-
cia, segin Dexia.

¢) Actividades sobre instrumentos derivados

Analizando el balance de Dexia al final de 2008 se ob-
serva que el valor de mercado del activo de los productos
derivados era de 55 000 millones EUR y el del pasivo de
75000 millones EUR, lo que supone una importante
cifra negativa de unos 20 000 millones EUR, procedente
esencialmente de productos derivados de tipo de interés.
La Comisién comparé esta divergencia con la indicada

(197)

(198)

(199)

(200)

por otras instituciones financieras. Expresada en porcen-
taje del tamafio del balance y de los fondos propios, esta
divergencia no solo es negativa, sino que también es
especialmente elevada para Dexia con relacién a estas
otras instituciones.

Dexia lo justifica por: i) la politica casi sistemdtica de
[...], ii) la caida de los tipos de interés, iii) la gran dife-
rencia entre la duracién de vida media de los activos y la
del pasivo, iv) [...]. La Comisién suscribe estas explica-
ciones, pero tiene en cuenta no obstante que: i) esta
divergencia negativa es realmente muy grande, y ii) ello
conlleva probablemente necesidades de colateral impor-
tantes para Dexia, lo que puede reducir la base de su
colateral que podria ser financiada por los bancos cen-
trales o en el mercado interbancario de refinanciacién de
activos financieros. Sin embargo, para este Gltimo punto
se tuvieron en cuenta tales necesidades en la prueba de
resistencia.

d) Conclusién con respecto a la viabilidad

La Comision deduce del andlisis que precede que el plan
de reestructuracién permitird restaurar la viabilidad a
largo plazo de Dexia. A este respecto, la Comision tiene
en cuenta también que el plan de reestructuracion per-
mitird a Dexia hacer frente al probable refuerzo de la
normativa cautelar. Por una parte, la reduccion del efecto
de apalancamiento resultante de la reestructuracion estd
en linea con la posible instauracién de un cociente mé-
ximo de apalancamiento. Por otra parte, la mejora y
diversificacion de las fuentes de financiacién de Dexia
es conforme a la instauracién de nuevas normas sobre
la medicién y el control del riesgo de liquidez de las
entidades de crédito (+).

8.3.3.3. Contribucion propia del establecimiento

Con arreglo a la seccion 3 de la Comunicacién sobre
reestructuracion bancaria, el plan de reestructuracion
debe garantizar una distribuciéon adecuada de los costes
de reestructuracién entre los Estados miembros afectados
y el banco, es decir el plan debe prever una contribucion
lo més elevada posible del banco y sus accionistas con
cargo a sus recursos propios. Tal contribucion es nece-
saria para que los bancos que se benefician de medidas
de salvamento asuman adecuadamente las consecuencias
de su comportamiento previo y para incentivar conve-
nientemente su comportamiento futuro.

Dexia, sus accionistas y los Estados miembros afectados
ya contribuyeron con fondos propios al esfuerzo de rees-
tructuracion, en particular diluyendo la parte del capital
social detentado por los accionistas preexistentes en la
ampliacion de capital del banco (las autoridades francesas
y belgas suscribieron directamente 3 000 millones EUR
de los 6 400 millones de la ampliaciéon anunciada en
septiembre de 2008).

(¥) Véase en particular: Comité de Supervision Bancaria de Basilea,

International framework for liquidity risk measurement, standards and
monitoring (Consultive Document), diciembre de 2009.
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(201) La Comisién sefiala por otra parte que una serie de ele-
mentos desfavorables acompafian la suspension del re-
parto de dividendos prevista en el plan de reestructura-
cién:

— los filiales propiedad al 50 % de Dexia no se ven
afectadas por la suspension del reparto de dividendos,
ya que este solo afecta a las entidades sobre las cuales
Dexia SA ejerce directa o indirectamente el control
exclusivo (43), y

— con arreglo al plan de reestructuracion, la suspensién
(hasta el final de 2011) del reparto de dividendos
sobre instrumentos hibridos de clase 1 o clase 2 no
obsta a las operaciones a las cuales Dexia debe pro-
ceder en virtud de contratos celebrados antes del 1 de
febrero de 2010.

(202) La Comisién observa asimismo que la suspensién del
pago de un dividendo o de un cupdn sobre instrumentos
hibridos de clase 1 o clase 2 se aplica a los contratos
celebrados antes del 1 de febrero de 2010, en la medida
en que, en virtud de la Decision de 30 de octubre de
2009 (*), Dexia estaba obligada, durante cuatro meses, a
no pagar cupones y a no ejercer opciones de reembolso
anticipado sobre sus instrumentos de fondos propios
hibridos (clase 1 y clase 2 superior). A este respecto, la
Comisién observa que el volumen de instrumentos hibri-
dos de Dexia era de 1 400 millones EUR a 31 de diciem-
bre de 2008.

(203) Asimismo, con el fin de garantizar que no se efectuard
ningtin pago de cupones sobre titulos hibridos (clase 1 y
clase 2 superior) de Dexia en contradiccion con los prin-
cipios de la Comunicacién sobre reestructuracion banca-
ria, la Comisién condiciona su presente Decision a que
antes de cualquier pago de cupones sobre instrumentos
hibridos de clase 1 o clase 2 superior emitidos antes del
1 de febrero de 2010, y a mds tardar dos semanas antes
del comienzo del plazo de notificacién del pago de cu-
pones a los inversores, Dexia notifique a la Comision,
hasta el 31 de diciembre de 2011, su intencién de pagar
dicho cupén y demostrar que este pago: i) es obligatorio,
i) no puede ser aplazado, iii) no es discrecional, y iv) no
se deriva automdticamente de un pago de dividendos,
cualquiera que sea la forma, por Dexia SA o una de
sus filiales, a excepcién de la emisién de clase 1 emitida
por DFL. La Comision se reserva el derecho de no auto-
rizar tal pago si no se cumple alguna de estas cuatro
condiciones acumulativas.

(*%) Véase el apartado 9 del anexo I de la presente Decision.

(*) Véase State aid: Comisién recalls rules concerning Tier 1 and Tier 2
capital transactions for banks subject to a restructuring aid investigation,
MEMO/09/441, de 8 de octubre de 2009, disponible en el sitio
internet de la Comision:
http:/[europa.eu/rapid/pressReleasesActiondo?reference=MEMO[09/
441&format=HTML&aged=0&language=FR&guiLanguage=fr

(204)

(205)

(206)

(207)

Por otra parte, la Comision observa también que la sus-
pension del pago de un dividendo no se aplica a las
distribuciones de dividendos totalmente realizadas por
atribucion de nuevas acciones. Conviene tener en cuenta
sin embargo que el pago de dividendos por atribucién de
nuevas acciones, hecho posible por la realizacion de be-
neficios distribuibles, no es contrario a la Comunicaciéon
sobre reestructuracién bancaria en la medida en que tal
pago se traducirfa en las cuentas de Dexia por una in-
corporacion al capital de reservas y un reparto de divi-
dendos procedentes del beneficio del dltimo ejercicio ce-
rrado y aportados por los accionistas al capital de Dexia.
La atribucién de acciones no repercutirfa pues en los
fondos propios de Dexia.

La Comisién observa también que el pago de un divi-
dendo en acciones de Dexia no implica el pago de un
cup6n sobre ningin titulo hibrido (clase 1 o clase 2) de
Dexia con la sola excepcion de una emision realizada por
Dexia Funding Luxembourg SA (en lo sucesivo denomi-
nada «DFL») en 2006. Conviene no obstante precisar que
esta excepcion se aprobd en el marco del plan de rees-
tructuraciéon. Generalmente, tal como se indica en el
considerando 204, la Comisién no se opone a un pago
de dividendos exclusivamente en forma de acciones,
siempre que ello no implique la obligacién de pagar un
dividendo o cupén sobre otras categorias de titulos cons-
titutivos de fondos propios. En el presente caso, la obli-
gacion de Dexia de pagar un cupén sobre la emision de
DFL no modifica el enfoque de la Comisiéon habida
cuenta de que la excepcidn se inscribe en el marco del
plan de reestructuracion, se refiere a una Gnica emisiéon
que implica el pago de un cupén limitado y que Dexia
prevé lograr beneficios durante el perfodo de reestructu-
racion.

Por dltimo, la Comisién observa que la ayuda se limita al
minimo necesario por:

a) cesiones de activos y filiales, entre ellas algunas bas-
tante rentables como Dexia Sabadell, Dexia Banka
Slovensko (DBS) y Deniz Emeklilik (rama de seguros
de su filial DenizBank, principalmente activa en el
mercado de banca minorista y comercial de Turquia),

y

b) una remuneracién conveniente de la ayuda recibida en
forma de garantia de los Estados miembros afectados
sobre el pasivo de Dexia y sobre sus activos deterio-
rados (véanse los considerandos 158 y 159).

Estos elementos compensan con creces las numerosas
condiciones y reservas, observadas desfavorablemente
por la Comisién, que acompafian la suspension del re-
parto de dividendos previsto en el plan de reestructura-
cién. Por lo tanto, la Comisién considera que Dexia y sus
accionistas contribuyen suficientemente a la reestructura-
cién con sus recursos propios.


http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=MEMO/09/441&amp;format=HTML&amp;aged=0&amp;language=FR&amp;guiLanguage=fr
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8.3.3.4. Medidas destinadas a corregir los falseamien-
tos de la competencia

(208) Con arreglo a la seccién 4 de la Comunicaciéon sobre

reestructuracion bancaria, el plan de reestructuracién
debe permitir limitar los falseamientos excesivos de com-
petencia causados por las ayudas, es decir debe prever
medidas estructurales (de cesién o reduccion de activida-
des) y salvaguardias sobre el comportamiento. Deben
establecerse medidas adecuadas para minimizar los falsea-
mientos de la competencia y evitar que las ayudas esta-
tales en favor de Dexia prolonguen falseamientos gene-
rados en el pasado por una asuncién excesiva de riesgos
y un modelo empresarial insostenible.

(209) Con arreglo al apartado 30 de la Comunicacién sobre

reestructuracion bancaria, la naturaleza y la forma de las
medidas destinadas a limitar los falseamientos de la com-
petencia dependerdn de dos criterios: el importe de la
ayuda y las condiciones y circunstancias en las que fue
concedida, y las caracteristicas de los mercados en los
que vaya a operar el banco beneficiario.

(210) Por lo que se refiere a este Gltimo criterio, la Comisién

observa que Dexia es un operador principal en el mer-
cado de financiacion de las administraciones locales
(banca publica y mayorista), en particular en Francia,
Bélgica e Italia, y estd bastante presente en Espafia. En
Bélgica (**), Francia (*!) e Italia (°?) el mercado de banca
publica y mayorista estd muy concentrado y las barreras
a la entrada son elevadas (>).

(211) La Comisién observa, por otra parte, que el plan de

reestructuracion garantiza que Dexia adopte las medidas
necesarias para abrir el mercado de financiacién de las
administraciones locales y limite los falseamientos de
competencia generados por la ayuda recibida:

— en primer lugar, la reduccién del perimetro de la
actividad de banca publica y mayorista a los merca-
dos vitales de Dexia, a través de la limitacién o in-
cluso del abandono de la produccién de la actividad

(°%) Véase, en particular, la Decisién de la Comisién en materia de

concentraciones en el asunto M. 2400 (Dexia/Artesia), en donde
la Comisién destaca que Dexia tiene un dominio aplastante en el
mercado belga, con una cuota de mercado del 80-85 % en el mer-
cado nacional de financiacién de entidades locales y del 65-70 % si
se tiene también en cuenta a autoridades no locales como las
regiones y comunidades.

En Francia, segin la informacién de la que dispone la Comision,
Dexia Crédit Local tiene la mayor participacion, lo que representa el
[40-45] %, de las existencias de préstamos a largo plazo a adminis-
traciones locales, y sus principales competidores son las cajas de
ahorros (20 %), el Crédit Agricole (15 %), la Société Générale y BNP
Paribas.

En Italia, segin la informacién de la que dispone la Comision,
cuatro grupos bancarios suponen el 80 % del mercado y Dexia
ocupa el segundo lugar (alrededor del [20-30] %) después de Cassa
Depositi e Prestiti (CDP). Los otros dos grupos restantes son Intesa
SanPaolo (14 %) y BNL (10 %).

Varios elementos indican, entre otras cosas, que las licitaciones no
siempre se organizan de forma transparente y abierta y que los
costes de transferencias son bastante elevados para las administra-
ciones locales (en particular, debido a que los bancos histéricos
ofrecen toda una gama de servicios a las administraciones, como
la gestion tesorerfa en donde la financiacidn constituye tinicamente
uno de los elementos).

internacional de banca publica y mayorista permitird
aumentar la competencia en algunos mercados. A
este respecto, Dexia se comprometi6 a ceder Crediop,
una importante sociedad de financiacién de las admi-
nistraciones locales en Italia, y Dexia Sabadell, activa
en el mercado espafiol,

— a continuacion, en los mercados vitales donde Dexia
sigue siendo activa, la limitacién del volumen de la
nueva produccién permitird también la entrada de
nuevos participantes y favorecerd la competencia en
estos mercados (Dexia limita la nueva produccion
anual de banca publica y mayorista a 12 000 millo-
nes EUR en 2009, 15000 en 2010 y 18 000 de
2011 a 2014, lo que supone una disminucién signi-
ficativa con relacién al nivel de 34 000 millones EUR
realizado en 2008),

— por ultimo, Dexia se compromete a abandonar su
participacién mayoritaria en AdlInfo, filial activa en
la prestacién de servicios informdticos a administra-
ciones locales en Bélgica. Esta filial facilita a Dexia un
acceso a numerosos clientes publicos en todo el te-
rritorio belga, le permitié reforzar su posicién de
banco de referencia de las administraciones locales
belgas y desarrollar soluciones tecnoldgicas compati-
bles con los servicios financieros que les ofrece. A
este respecto, la Comision considera que la cesion
de esta filial permitird aumentar la competencia en
el mercado de banca publica y mayorista en Bélgica.

(212) Por otra parte, Dexia se comprometi6 a que la rentabili-

dad del capital ajustada al riesgo de cada préstamo con-
cedido a clientes de banca puablica y mayorista siga
siendo superior al 10 %, lo que permite garantizar que
las tarifas aplicadas por Dexia a esta clientela sean simi-
lares a las del mercado y evitar que en el futuro Dexia sea
un operador predominante en este mercado al practicar
tarifas inferiores a las de mercado.

En el mercado de banca minorista, Dexia no estd tan
presente como en la financiacion de las administraciones
locales. El grupo ejerce actividades de banca minorista, a
través de sus filiales, principalmente en cuatro paises:
Bélgica, a través de DBB; Luxemburgo, mediante Dexia
BIL; Eslovaquia, a través de Dexia Banka Slovensko (DBS);
y Turquia, a través de DenizBank. En términos de depé-
sitos, Dexia tiene una cuota de mercado de cerca del
[10-15] % en Bélgica, del [10-15] % en Luxemburgo,
del [0-5] % en Eslovaquia y del [0-5] % en Turquia.

En la medida en que el mercado de banca minorista no
estd tan concentrado como el de financiaciéon de las
administraciones locales en Francia, Bélgica Italia y Es-
pafia, la necesidad de medidas destinadas a limitar los
falseamientos es menor. En particular, en Bélgica, donde
Dexia registra su mayor cuota de mercado, solo ocupa la
tercera posicion.
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(215) En cualquier caso, la Comisién observa favorablemente
las siguientes medidas, que Dexia se comprometié a
adoptar con respecto a la banca minorista:

— cesion de Dexia Banka Slovensko,

— abandono de las financiaciones dentro del grupo en
favor de DenizBank hasta finales de 2014,

— cesion de Dexia Epargne Pension, activa en el ambito
de la ingenierfa y los seguros de vida en Francia,

— cesion de la participacion en Crédit du Nord, activo
en el mercado minorista en Francia, y

— cesion de la actividad de seguros en Turquia.

(216) El plan de reestructuracion se traduce en una disminu-
cién del balance total de Dexia en un 35 % en 2014 con
relacién a 2008. Esta gran reduccion se deriva también
de la gestién con vistas a la liquidacion de las actividades
de LPMD, el recentrado de las actividades de Dexia en sus
mercados histéricos, la cesion de actividades y la limita-
cion de su nueva produccion de banca publica y mayo-
rista.

(217) Dexia estd sujeta a ciertas salvaguardias en materia de
comportamiento, como el hecho de no optar a comprar
(hasta el 30 de diciembre de 2011) mds de un 5 % del
capital social de otras entidades de crédito o de
inversion (*4). Esta salvaguardia permite garantizar que
en principio Dexia no comprard otra entidad de crédito
o de inversién para ejercer su control en los términos
establecidos en la normativa sobre concentraciones. Tal
principio se ajusta, en particular, al apartado 40 de la
Comunicacién sobre reestructuracion bancaria.

(218) Con respecto a la contribucién propia de Dexia y a las
medidas en su mercado bésico, la Comisién concluye que
la totalidad de las medidas estructurales del plan de rees-
tructuracion son suficientes para limitar los falseamientos
excesivos de la competencia causados por las ayudas en
cuestion.

(219) Por dltimo, Dexia respetard los principios de remunera-
cién establecidos en el marco del G-20 y de las instancias
nacionales afectadas por lo que se refiere a la remunera-
cién de los miembros de los Comités de direccion y
ejecutivo de Dexia y de sus principales entidades opera-
tivas.

(*%) Véase el apartado 2 del anexo I de la presente Decision.

8.3.4. SEGUIMIENTO DE LAS MEDIDAS

(220) La Comisién observa que la Comunicacién sobre rees-
tructuracion bancaria recomienda, en el apartado 46, que
los Estados miembros transmitan regularmente un in-
forme detallado a la Comisién para que esta pueda com-
probar la adecuada aplicacién del plan de reestructura-
cién de conformidad con los compromisos notificados. A
este respecto, la Comision serd destinataria de los infor-
mes semestrales del experto independiente encargado del
seguimiento del plan de reestructuracion, antes del 1 de
octubre y del 30 de abril de cada afio.

IX. CONCLUSIONES

(221) La Comisién constata que Bélgica, Francia y Luxemburgo
ejecutaron ilegalmente ayudas en forma de ampliacién de
capital, garantia y operaciones de apoyo al capital circu-
lante garantizadas, violando el articulo 108, apartado 3,
del TFUE.

(222) Sobre la base de la informacién y de los compromisos
comunicados a la Comisiéon por los Estados miembros
afectados, la Comision autoriza el plan de reestructura-
cién de Dexia y la conversion de las ayudas de urgencia
en ayudas a la reestructuracién en las condiciones pre-
vistas en el articulo 2. La Comisién considera también
que el plan de reestructuracién responde a las alegaciones
formuladas en la denuncia presentada, sin perjuicio de
que el denunciante pueda hacer valer sus derechos para
el periodo en que no se autorizaron las ayudas en cues-
tién.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

1. Las medidas adoptadas por Bélgica, Francia y Luxemburgo
en favor de Dexia, por un importe de 8 400 millones EUR, en
forma de ampliacién de capital y ayuda al tratamiento de acti-
vos deteriorados, por un importe de [95 000-135 000] millones
EUR, en forma de garantia y de operacién de apoyo al capital
circulante garantizado, constituyen ayudas estatales con arreglo
a lo dispuesto en el articulo 107, apartado 1, del TFUE.

2. Dichas ayudas son compatibles con el mercado interior en
las condiciones previstas en el articulo 2.

Articulo 2

1. Bélgica, Francia y Luxemburgo cumplirdn todos los com-
promisos y condiciones establecidos en el anexo I de la presente
Decisién en los plazos fijados.
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2. Previamente a cualquier pago de cupones sobre instru-
mentos hibridos de clase 1 o de clase 2 superior emitidos antes
del 1 de febrero de 2010, y a mds tardar dos semanas antes del
comienzo del plazo de notificacién del pago de cupones a los
inversores, Dexia notificard a la Comision, hasta el 31 de di-
ciembre de 2011, su intencién de pagar dichos cupones y
demostrard que dicho pago:

i) es obligatorio,

ii) no puede diferirse,

iii) no es discrecional, y

iv) no es automdticamente desencadenado por un pago de di-
videndos, cualquiera que sea su forma, por Dexia SA o una
de sus filiales, a excepcion de la emision de clase 1 emitida
por DFL (cédigo ISIN XS0273230572).

La Comisi6n se reserva el derecho de no autorizar dicho pago si
no se cumple alguna de estas cuatro condiciones acumulativas.

Articulo 3

Bélgica, Francia y Luxemburgo informardn a la Comision, 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.

Bélgica, Francia y Luxemburgo remitirdn a la Comision, semes-
tralmente y durante toda la duracién del plan de reestructura-
cién, un informe detallado sobre la ejecucion de las medidas de
reestructuracion que figuran en sus compromisos notificados a
la Comisi6n el 9 de febrero de 2010 (que figuran como anexo I
de la presente Decision). El primer informe se entregard en un
plazo de seis meses a partir de la fecha de la presente Decision.

Articulo 4
Los destinatarios de la presente Decisién son el Reino de Bél-
gica, la Republica Francesa y el Gran Ducado de Luxemburgo.

Hecho en Bruselas, el 26 de febrero de 2010.

Por la Comisién
Joaquin ALMUNIA
Vicepresidente
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ANEXO 1

COMPROMISOS DE LOS ESTADOS MIEMBROS AFECTADOS NOTIFICADOS A LA COMISION EL 9 DE

FEBRERO DE 2010

Compromisos de gestion

. Salvo que se disponga lo contrario, hasta el 31 de diciembre de 2014 se aplicardn los siguientes compromisos,

excepto el detallado en el apartado 7.

. Hasta el 31 de diciembre 2011, Dexia SA y las filiales cuyo control ejerce exclusiva o conjuntamente (<Dexia») no

podrd adquirir mds del 5 % del capital social de otras entidades de crédito o entidades de inversion (con arreglo a la
definicion de la Directiva 2004/39/CE de 21 de abril de 2004, relativa a los mercados de instrumentos financieros) o
empresas de seguros, excepto si la Comision le autoriza a ello.

Este compromiso no obsta, a reserva del acuerdo previo de la Comisién, a la adquisicion por Dexia de una
participacién en remuneracion de una aportacién de participaciones o actividades efectuada en el marco de una
operacién de cesién o puesta en comtn (por fusién o por contribucién) de activos o actividades, siempre que, en este
caso, dicha participacién no confiera a Dexia el control exclusivo o conjunto de la entidad beneficiaria de la
contribucién o resultante de la fusion.

Dexia informard de antemano a la Comisiéon de cualquier proyecto de adquisicién, incluido cualquier proyecto
previsto por empresas que Dexia controle conjuntamente.

3. a) Dexia no podrd prestar a sus clientes de banca publica y mayorista a un nivel de rentabilidad del capital ajustada

al riesgo (RAROC) inferior al 10 %. Para calcular el RAROC se compara el margen neto después de impuestos con
el capital econdémico. Segin lo dispuesto en la presente carta de compromisos,

i) el margen bruto es la diferencia entre el margen facturado al cliente (expresada en puntos bésicos sobre el tipo
de referencia IBOR) y el coste de financiacion de Dexia (expresado en puntos bdsicos sobre el tipo de
referencia IBOR) representado por el precio de transferencia interna,

el precio de transferencia interna reflejard el coste estimado de una nueva financiacién de Dexia teniendo en
cuenta las caracteristicas de los préstamos (madurez, posibilidad de refinanciacién por bonos garantizados,
etc.) a clientes de banca publica y mayorista,

—
=
=

iii) el margen neto serd igual al margen bruto menos: i) los gastos de todo tipo (generales, salariales, operativos,
amortizaciones, etc.) estimados sobre la base de la observacién de los costes de la actividad de préstamo a
clientes de banca publica y mayorista, i) un coste del riesgo medio calculado para cada transacciéon con
arreglo a la metodologia Basilea II (coste del riesgo medio en un periodo largo), y iii) los impuestos. El capital
econdmico se calculard con arreglo a la metodologia de Basilea II;

=

Se seleccionard a un Experto Independiente, con arreglo a las modalidades mencionadas en el apartado 17, con el
fin de comprobar semestralmente que:

i) el RAROC, en el sentido de la presente carta de compromisos, y sus componentes (costes de nueva finan-
ciacion, gastos generales, gastos salariales, gastos operativos, amortizaciones, coste del riesgo, impuestos, etc.)
reflejan la contribucién de la actividad de préstamos a clientes banca publica y mayorista a la rentabilidad del
grupo,

el cdlculo del RAROC es exacto, y

—
=
=

iii

se respeta la metodologia;

El Experto Independiente comprobard semestralmente el respeto del compromiso asumido en el apartado 3.a).

o

&

El Experto Independiente tendrd acceso a las normas procesales internas de Dexia que precisen y generalicen la
utilizacion del RAROC (segtin lo dispuesto en la presente carta de compromisos) y a la lista y condiciones de cada
préstamo concedido por Dexia a sus clientes de banca publica y mayorista.
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4. A mds tardar el 30 de junio de 2011, Dexia reducird a cero el importe de las financiaciones actualmente puestas a

disposicion de su filial turca DenizBank y se compromete a no concederle ninguna nueva financiacién dentro del
grupo hasta el 31 de diciembre de 2014.

. Dexia reducird la parte de las financiaciones a corto plazo en su balance y aumentard la duracién media de sus

financiaciones a largo plazo. El respeto de este compromiso se apreciard globalmente por medio de tres indicadores
cuantitativos. En este marco:

a) Dexia mantendrd el cociente financiaciones a corto plazoftamario del balance general, definido en el anexo II de la
presente Decision, en un 30 % a 31 de diciembre de 2009, en un nivel inferior o igual al 23 % a 31 de diciembre
de 2010, inferior o igual al 20 % a 31 de diciembre de 2011, inferior o igual al 14 % a 31 de diciembre de 2012,
inferior o igual al 13 % a 31 de diciembre de 2013 e inferior o igual al 11 % a 31 de diciembre de 2014. A
efectos del presente compromiso, se controlard también la media anual del cociente durante la totalidad del
periodo de referencia;

b) Dexia aumentard la duracion de sus financiaciones y reducird su déficit de duracién manteniendo la duracién de
vida media del pasivo del grupo, tal como se define en el anexo II de la presente Decision, en un nivel superior o
igual a los siguientes niveles:

(afios)

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011

[.] [.] [.] [.] [.] [.]

31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

¢) Dexia aumentard sus fuentes de financiacion estable. Se calculard un cociente cuyo numerador serd igual a la suma
de la financiacién en forma de bonos garantizados y de depdsitos comerciales de banca minorista y comercial y
de banca publica y mayorista, y cuyo denominador serd igual a la suma de todos los activos del grupo Dexia. Este
cociente, igual al 36 % a 31 de diciembre de 2009, deberd ser superior o igual al 40 % a 31 de diciembre de
2010, superior o igual al 45 % a 31 de diciembre de 2011, superior o igual al 53 % a 31 de diciembre de 2012,
superior o igual al 55 % a 31 de diciembre de 2013 y superior o igual al 58 % a 31 de diciembre de 2014.

. Hasta el 31 de octubre de 2014, Dexia:

i) no utilizard su estatuto de banco que se beneficia de una garantia estatal para algunos de sus compromisos con
fines publicitarios con respecto a terceros distintos de los Terceros Beneficiarios, y

ii) no utilizard la garantia para puras operaciones de arbitraje.

. Hasta el 30 de junio de 2010, Dexia establecerd una linea funcional denominada «Legacy Portfolio Management

Division». Los activos destinados a esta linea serdn gestionados con vistas a su liquidacién o cedidos en el marco del
compromiso establecido en el apartado 13.n). Estos activos serdn los siguientes: i) las carteras CSP/PSP (por un
importe estimado de aproximadamente 134 000 millones EUR a 31 de diciembre de 2009), ii) la cartera de
productos financieros (por un importe estimado de aproximadamente 10 700 millones EUR a 31 de diciembre de
2009), y iii) la cartera de préstamos de banca publica y mayorista no bdsicos (por un importe estimado de
aproximadamente 17 000 millones EUR a 31 de diciembre de 2009). Las financiaciones obtenidas por Dexia y
que se beneficien de la garantfa de financiacion se destinardn integramente a esta linea.

. Dexia limitard el importe de:

a) toda forma de dividendos distribuidos por Dexia SA con cargo a sus acciones ordinarias, y

b) cualquier reembolso discrecional anticipado o pago de cupones sobre instrumentos hibridos de clase 1 o ins-
trumentos de clase 2: i) emitidos por entidades cuyo control exclusivo sea ejercido por Dexia, ii) detentados por
personas o entidades distintos de Dexia SA y sus filiales, y iii) cuyo pago o ejercicio sea discrecional en aplicacion
de las disposiciones contractuales relativas a estos instrumentos,

de tal modo que, después de la distribucion o del pago considerado (y habida cuenta de los posibles pagos
obligatorios debido al pago de un dividendo de conformidad con las acciones ordinarias), el capital basico de clase
1 del grupo Dexia (calculado por referencia a las dltimas cuentas anuales consolidadas elaboradas con arreglo a las
normas NIIF),
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9.

10.

i) siga siendo superior o igual al siguiente nivel:

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014

10,7 % 10,6 % [...]% [..]% [...]% [..]%

ii) siga siendo superior o igual a la suma de:

i) un 12,5 % de los activos ponderados por riesgo de la Legacy Portfolio Management Division tal como se define
en el apartado 7, y

ii) un 9,5 % de los activos ponderados por riesgo de las otras actividades del grupo (Core Division).

Este compromiso:

i) no obsta a la exigencia de beneficios distribuibles (segtin lo dispuesto en el articulo 617 del Cédigo de
sociedades belga) en Dexia,

ii) no obsta a las operaciones a las que Dexia esté obligada legalmente a proceder con respecto a los
instrumentos hibridos de clase 1 o clase 2 o a operaciones a las que esté obligada a proceder sobre tales
instrumentos en virtud de contratos celebrados antes del 1 de febrero de 2010,

iii

se revisard en caso de cambio significativo en la definicién de los fondos propios cautelares y de las normas
contables aplicables a Dexia, y

iv,

=

se aplicard a toda distribucién efectuada hasta el 31 de diciembre de 2014.

Por otra parte, sin perjuicio de las operaciones a las cuales Dexia deba proceder legalmente, o de las operaciones a las
cuales deba proceder en virtud de contratos celebrados antes del 1 de febrero de 2010 sobre instrumentos hibridos
de clase 1 o clase 2, Dexia se abstendrd hasta el 31 de diciembre de 2011 de:

a) proceder al pago de cupones sobre instrumentos hibridos de clase 1 o instrumentos de clase 2 que sean propiedad
de personas o entidades distintos de Dexia SA y sus filiales y cuyo pago sea discrecional en aplicacién de las
disposiciones contractuales relativas a estos instrumentos;

=

aprobar o votar en favor del pago de cualquier forma de dividendo por cualquier entidad sobre la cual Dexia SA
¢jerza directa o indirectamente el control exclusivo (incluidas las entidades de las que sea propictaria en su
totalidad) cuando dicho pago implique una obligacién de pago de cupones sobre instrumentos hibridos de clase
1 o instrumentos de clase 2 que sean propiedad de personas distintas de Dexia SA y sus filiales, y

o

ejercer una opcioén discrecional de reembolso anticipado sobre los instrumentos hibridos de clase 1 o de clase 2
citados en la letra a).

Dexia SA se abstendrd de proceder al reparto de dividendos sobre sus acciones ordinarias hasta el 31 de diciembre de
2011. Esta prohibicién no se aplicard a los repartos de dividendos realizados enteramente por atribucién de nuevas
acciones, siempre que el importe de estos repartos: i) sea conforme al apartado 8 anterior, y ii) sea inferior o igual al
40 % del resultado neto realizado por Dexia SA con cargo al ejercicio 2009 por lo que se refiere a los repartos
efectuados en 2010 e inferior o igual al 40 % del resultado neto realizado por Dexia SA con cargo al ejercicio 2010
por lo que se refiere a los repartos efectuados en 2011.

Dexia seguird aplicando los principios de remuneracion establecidos en el marco del G-20 y de las instancias
nacionales afectadas por lo que se refiere a la remuneracién de los miembros de los Comités de direccion y ejecutivo
de Dexia SA y de las principales entidades operativas del grupo Dexia.
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12.

13.

De acuerdo con el plan de reestructuracion presentado el 17 de diciembre 2009 Dexia:

a) en su nueva politica de produccion, reducird la nueva produccion de banca publica y mayorista a 12 000 millones
EUR en 2009, 15 000 millones EUR en 2010 y 18 000 millones EUR de 2011 a 2014;

b) reducird sus costes de explotaciéon un 15 % a 31 de diciembre de 2012;

¢) en su actividad intermediacién financiera, se asegurard de no asumir riesgos por cuenta propia no acordes con el
objetivo de retorno a la viabilidad sobre la base de una buena gestion. Por lo tanto, Dexia reducird sus actividades
de intermediaci6n financiera (disminucion del 44 % del valor en riesgo medio anual, que era de 126 000 millones
EUR en 2008) y pondré fin a sus actividades de intermediacién por cuenta propia a partir de la fecha de la
Decision de la Comision;

d) renunciard definitivamente, con efecto inmediato a partir de la fecha de la Decisién de la Comision, a beneficiarse
de la obligacién convertible Dexia BIL de 376 millones EUR que Luxemburgo se comprometié a suscribir en
septiembre de 2008.

Garantia de financiacién

El recurso por Dexia a la garantia de financiacién prorrogada mediante la cldusula adicional de 14 de octubre de
2009 (en lo sucesivo denominada «a Garantia») se limitard en las siguientes condiciones:

a) se pondrd fin a la posibilidad de que Dexia pueda beneficiarse de la Garantia para el conjunto de los contratos de
depositos celebrados a partir del 31 de marzo de 2010;

=

se pondré fin a la posibilidad de que Dexia pueda beneficiarse de la Garantia para el conjunto de las emisiones a
corto plazo (a menos de un afio) realizadas a partir del 31 de mayo de 2010;

¢) se pondré fin a la posibilidad de que Dexia pueda beneficiarse de la Garantia para el conjunto de las emisiones o
contratos realizadas o celebrados a partir del 30 de junio de 2010;

K3

en ningtin momento el importe total de los saldos pendientes garantizados podra superar los 100 000 millones
EUR;

durante el periodo de aplicaciéon de la Garantia Dexia pagard a los Estados una remuneracién adicional sobre el
importe en que se supere la Garantfa con arreglo a los siguientes limites mdximos de saldos pendientes garan-
tizados:

o
-~

Limite méximo/tramo

(saldo pendiente garantizado en millones EUR) 60 000-70 000] | {70 000-80 000] | [80 000-100 000]

Remuneracién suplementaria de la superacion en puntos +50 +65 + 80
basicos

Cesiones y gestién con vistas a la liquidacion

Dexia procederd a cesiones de activos con arreglo a la lista y al calendario siguientes:

a) cesién o introduccidn en bolsa de la participacion del 70 % que el grupo posee en su filial italiana, Crediop, antes
del 31 de octubre de 2012. En aplicacion del apartado 15 de la Comunicacién sobre reestructuraciéon bancaria,
Dexia no estard obligada a ceder su participacién en Crediop a un precio excesivamente bajo (menos de [...]
veces el valor contable en 2010 y 2011 y de [...] veces el valor contable en 2012);

b) cesion antes del 30 de junio de 2010 de Dexia Epargne-Pension (DEP), filial francesa de DIB (Dexia Insurance
Belgium) activa en los dmbitos del seguro de vida y la ingenierfa social. La firma del acuerdo de cesion tuvo lugar
el 9 de diciembre de 2009 y la venta deberfa realizarse durante el primer semestre de 2010;

¢) cesién o introduccién en bolsa antes del 31 de diciembre de 2010 de la participacion del 51 % de Dexia en
AdInfo, filial activa en la prestacién de servicios informaticos a las administraciones locales en Bélgica;

d) cesion de la participacion de Dexia en SPE antes del 31 de diciembre de 2010;
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e) cesion de la participacion del 20 % de Dexia en el Crédit du Nord. Esta cesion se realizé el 11 de diciembre de
2009 (transferencia efectiva de los titulos y de los fondos en efectivo);

f) cierre en 2010 de cerca de 80 agencias en Bélgica en el marco del nuevo modelo de distribucién del grupo;

g) cese de las siguientes actividades de RCB International:

i) cesién de Experta Jersey, filial de Dexia PB Jersey, cese de las actividades de banca publica de Montevideo,
abandono del proyecto de desarrollo banca publica en Singapur, abandono del proyecto de finanzas de
consumo en Rusia y cese de las actividades de Dexia Asset Management (DAM) en los paises de Europa
Central y Oriental; la cesién de las actividades de fideicomiso de Experta en Suiza se ejecut6 en el transcurso
de 2009 y principios de 2010,

=
=

la cesion de las actividades de fideicomiso ejercidas por Experta en las Bahamas y la cesion de la filial danesa
de Dexia BIL, activa en la gestién de activos, banca privada y actividades de mercado y estructuracion, se
ejecutaran antes del 31 de diciembre de 2011;

h) Cesién o introduccion en bolsa antes del 31 de octubre de 2012 de la participacion de Dexia en su filial eslovaca,
Dexia Banka Slovensko (DBS). En aplicacién del apartado 15 de la Comunicacién sobre reestructuracién bancaria,
Dexia no estard obligada a ceder DBS a un precio excesivamente bajo (menos de [...] veces el valor contable en
2010 y de [...] veces en 2011);

i) Cese y gestion con vistas a la liquidacion de las siguientes actividades internacionales de banca publica y
mayorista:

1. India: cesion de la entidad creada en 2009.

2. Suiza (Dexia Public Finance Switzerland) y Suecia (Dexia Norden): cierre y liquidacion antes del 31 de
diciembre de 2010.

3. México, Australia y Japon: gestion con vistas a la liquidacion del balance y reduccion del personal. La entidad
mexicana se cerr en 2009 y sus activos se transfirieron a DCL Nueva York, donde se administran con vistas a
su liquidacién; el personal de Japén y Australia fue reducido a la mitad en 2009 y se ocupa de actividades con
vistas a la liquidacion;

j)  Cesion de FSA (concluida el 1 de julio de 2009) y cesién de la participacion de Dexia en Assured Guaranty
(AGO) antes del 31 de diciembre de 2011;

k) Cesion de la participacion del 49 % del grupo en Kommunalkredit Austria (KA). Esta cesion se ejecutd durante el
cuarto trimestre de 2008;

) Cesién o introduccion en bolsa de Deniz Emeklilik, filial de seguros de Denizbank, antes del 31 de octubre de
2012;

m) Cesion de la participacién del 60 % del grupo en Dexia Sabadell antes del 31 de diciembre de 2013;

n) Cesion acelerada de la cartera de obligaciones de Dexia por importe de [10 000-20 000] millones EUR al afio en
2010 y 2011, de [5 000-15 000] millones EUR a [10 000-20 000] millones EUR en 2012, y de [0-10 000] a
[5 000-15 000] millones EUR anuales en 2013 y 2014;

0) De acuerdo con el plan de reestructuracién presentado el 17 de diciembre de 2009, gestién con vistas a la
liquidacion de las actividades de acuerdos de compromiso contingente de compra de bonos y de opciones sobre
bonos corrientes en Estados Unidos y Canada.

Los compromisos de cesion citados en las letras a) a n) anteriores se considerardn cumplidos cuando Dexia y el
comprador hayan celebrado un acuerdo vinculante y definitivo (es decir, un acuerdo que no pueda ser rescindido
unilateralmente por Dexia sin pago de una penalizacién) para la cesion de la totalidad de la participacién de Dexia en
la entidad o activo de que se trate, incluso aunque en el momento de la firma del acuerdo no se hubieran obtenido
atn todas las autorizaciones o declaraciones de no objecion de las autoridades de vigilancia competentes.
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14. Las cesiones de activos descritas en el apartado 13, asi como la amortizacién de los activos y del pasivo de Dexia
conducirdn a los siguientes resultados:

15.

16.

a)

=5
-

Reduccion del 35 % del tamafio del balance general de Dexia a 31 de diciembre de 2014 con relacién a su
importe a 31 de diciembre de 2008, en las condiciones y segtin los convenios contables descritos en las medidas
adicionales del plan de reestructuracién de Dexia transmitidas a la Comisién el 17 de diciembre de 2009. En valor
absoluto, el importe total del balance se reducird desde 651 000 millones EUR a 31 de diciembre de 2008, a
580 000 millones EUR a 31 de diciembre de 2009, a [510 000-550 000] millones EUR a 31 de diciembre de
2010, a [485 000-545 000] millones EUR a 31 de diciembre de 2011, a [425 000-490 000] millones EUR a
31 de diciembre de 2012, a [405 000-465 000] millones EUR a 31 de diciembre de 2013 y a 427 000 millones
EUR a 31 de diciembre de 2014, lo que representa una disminucion de 224 000 millones EUR. Estos importes
deberén ser corregidos con arreglo a la evolucién del valor de mercado de los productos derivados inscritos en el
balance de Dexia en caso de que esta evolucion difiera de la descrita en el plan de reestructuracion de Dexia y
siempre que tal divergencia no resulte de un aumento significativo del importe nocional de estos productos
derivados;

El balance general de la Core Division se establecerd en [390 000-410 000] a 31 de diciembre de 2010, [385 000-
415 000] millones EUR a 31 de diciembre de 2011, [345 000-380 000] millones EUR a 31 de diciembre de
2012, [335 000-365 000] millones EUR a 31 de diciembre de 2013 y 353 000 millones EUR a 31 de diciembre
de 2014, lo que representa una disminucion del orden del 45 % con relacién al total del balance del grupo a
31 de diciembre de 2008. La evolucién anual del balance general respectivo de las actividades Core Division y
Legacy Portfolio Management Division se ajustard a la descripcion que figura en el anexo II de la presente Decision.

Mandatario encargado de la cesion

a)

k=2

En caso de que no se respete alguno de los compromisos de cesion de activos citados en los apartados 13.a),
13.c), 13.d), 13.h), 13.1) 0 13.m) en los plazos establecidos, y en caso de que la Comisién no apruebe ningtn
compromiso al respecto, las autoridades francesas, belgas y luxemburguesas someterdn a la aprobacién previa de
la Comision, a més tardar un mes después de finalizado el plazo establecido para la cesion, una lista de una a tres
personas, elegidas de acuerdo con Dexia, candidatas a ser nombrada mandatario encargado de la aplicacion de
dichas cesiones;

El mandatario encargado de la cesion deberd ser independiente, contar con las competencias requeridas y no
encontrarse en una situacion de conflicto de intereses durante el ejercicio de su mandato;

La Comisién podrd o dar su aprobacion o rechazar al mandatario o mandatarios propuestos. En caso de rechazo
por la Comision, Dexia y las autoridades francesas, belgas y luxemburguesas propondrdn, en el plazo de un mes
desde la comunicacién del rechazo, el nombre de uno a tres nuevos candidatos que también deberdn ser
aprobados o rechazados por la Comisién. Si finalmente la Comisién rechaza a todos los candidatos propuestos,
designard a un mandatario, a quien Dexia nombrard o contribuird a nombrar, sobre la base de un mandato
aprobado por la Comision;

Las autoridades francesas, belgas y luxemburguesas se comprometen a que Dexia conceda los poderes de repre-
sentacion necesarios y apropiados al mandatario encargado de la cesion para:

i) ejecutar la cesion de los activos citados en la letra a) (incluido cualquier poder necesario para garantizar la
buena ejecucién de los documentos requeridos para la cesion), y

ii) efectuar cualquier accién o declaracién necesaria o conveniente para ejecutar la cesion, incluido el nombra-
miento de asesores para el proceso de cesion;

El mandatario encargado de la cesion incluird en los contratos de compraventa los términos y condiciones usuales
y razonables que juzgue convenientes para concluir la venta en el afio que siga a su nombramiento. El mandatario
encargado de la cesion organizard el proceso de venta para garantizar una cesién [...J;

Los costes de las prestaciones del mandatario encargado de la cesion correrdn a cargo de Dexia.

Ejecucion

En caso de que se produzca un cambio de control de Dexia, la Comisién podrd decidir que la totalidad o parte de los
compromisos citados anteriormente dejen de aplicarse. Tendrd en cuenta el efecto de la evolucién prevista sobre la
viabilidad a largo plazo y la competencia y aplicard, en particular, el principio segtin el cual la venta del beneficiario
de una ayuda a un competidor constituye en si misma una forma de compensacién de posibles falseamientos de la
competencia.
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19.

20.
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Las autoridades belgas, francesas y luxemburguesas presentardn a la aprobacion previa de la Comision, y a mds
tardar un mes después de la presente Decision definitiva, una lista de una a tres personas, elegidas de acuerdo con
Dexia, para su nombramiento como experto o expertos independientes encargados de comprobar con todo detalle
la aplicacién de los compromisos citados anteriormente (en el sucesivo denominado «el Experto Independiente»);

El Experto Independiente deberd tener las competencias requeridas y no deberd encontrarse en una situacion de
conflicto de intereses durante el ejercicio de su mandato;

La Comisién podrd dar su aprobacién o rechazar al Experto Independiente propuesto. En caso de rechazo por la
Comisién, Dexia y las autoridades francesas, belgas y luxemburguesas propondrdn, en el plazo de un mes desde la
comunicacién del rechazo, el nombre de uno a tres nuevos candidatos que también deberdn ser aprobados o
rechazados por la Comision;

Si finalmente la Comisién rechaza a todos los candidatos propuestos, designard a un Experto Independiente;

Los costes de las prestaciones del Experto Independiente correrdn a cargo de Dexia.

La Comisién dispondrd permanentemente durante la duracién del plan de reestructuraciéon de un acceso sin
restricciones a la informacion necesaria para la aplicacion de su Decision relativa al plan de reestructuraciéon. Con
el acuerdo de las autoridades belgas, francesas y luxemburguesas podrd dirigirse directamente a Dexia para obtener
las explicaciones y los detalles requeridos. Las autoridades belgas, francesas y luxemburguesas y Dexia cooperardn
plenamente en todas las comprobaciones que podria pedir la Comision o, en su caso, el Experto Independiente;

El Experto Independiente, en cooperacion con Dexia, entregard semestralmente a la Comision un informe sobre la
aplicacién de los compromisos citados anteriormente. Este informe incluird una relacién detallada de los avances
en la aplicacion del Plan de Reestructuracion, en particular: i) la reducciéon del balance, como se explica en el
apartado 14, ii) los cocientes de liquidez y financiacion, como se explica en el apartado 5, iii) el respeto del
compromiso sobre el RAROC durante el semestre transcurrido, como se explica en el apartado 3, iv) las cesiones
y abandonos de actividades previstos, como se explica en el apartado 13, incluyendo la fecha de la cesién o
abandono, el valor contable de los activos a 31 de diciembre de 2008, el valor de cesion, las plusvalias o
depreciaciones registradas y el detalle de las medidas que queden por aplicar en el marco del plan de reestruc-
turacion. Este informe incluird también los elementos de coste y el cdlculo del RAROC (citados en el apartado 3)
aplicable durante el semestre que seguird a la entrega del informe. Este informe se presentard a mds tardar un mes
después de la presentacion de las cuentas semestrales y de la aprobacion de las cuentas anuales y en cualquier caso
antes del 1 de octubre y del 30 de abril de cada afio;

Si en su informe presentado antes del 1 de octubre de cada afio, el Experto Independiente detecta el riesgo de que
no se alcancen los objetivos anuales previstos al final del afio en curso, las autoridades belgas, francesas y
luxemburguesas presentardn a la Comisién, en el mes siguiente a la entrega del informe, las medidas previstas
con Dexia que permitan alcanzar dichos objetivos por los medios convenientes antes de que finalice el afio;

Si en su informe presentado antes del 30 de abril de cada afio, el Experto Independiente constata que no se han
alcanzado los objetivos anuales citados anteriormente, las autoridades belgas, francesas y luxemburguesas presen-
tardn a la Comision, en el mes siguiente a la entrega del informe, las medidas previstas con Dexia que permitan
alcanzar dichos objetivos antes del 30 de junio del afio en curso por los medios convenientes.

A falta de presentacion de las medidas previstas en los apartados 18.c) y 18.d) en el plazo establecido o si no se
lograran los objetivos antes del 30 de junio (relativos a las medidas presentadas, en su caso, después del informe que
debe depositarse antes del 30 de abril), la Comision podrd, en aplicacion de las disposiciones del Reglamento (CE) n°
659/1999, incoar de nuevo el procedimiento formal de investigacion [...].

Revision de los compromisos

Sobre la base de una solicitud suficientemente justificada de Francia, Bélgica y Luxemburgo, la Comisién podra:

a)

b)

autorizar a Dexia a posponer la cesién de uno o mds de los activos citados en el apartado 13, o

autorizar a Dexia a sustituir la cesién de uno o mds de los activos citados en el apartado 13 por una cesién de
activos que representen una parte equivalente en el balance de Dexia, o
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21.

22.

23.

¢) decidir que uno de dichos compromisos no sea aplicado;

d) tener en cuenta la capacidad de Dexia para cubrir su necesidad de financiacién a corto plazo mediante la
movilizacién de sus reservas de activos seleccionables para operaciones de garantfa financiera con cambio de
titularidad (repos) cuando no se alcance alguno de los indicadores definidos en el apartado 5.

La Comisién podrd adoptar cualquiera de las susodichas decisiones si considera que es necesaria, por ejemplo, para
mantener la competencia efectiva en el mercado o para restaurar la estabilidad financiera en caso de crisis financiera
o econémica duradera, o si la evolucion del entorno econémico, en particular los tipos de cambio o las normas
contables y cautelares asi lo justifica.

Competencia y transparencia sobre los empréstitos bancarios a las administraciones locales

Para aportar atin mds competencia y transparencia a las operaciones de empréstitos bancarios a las administraciones
locales, Francia se compromete a velar por que dichas administraciones desarrollen sus pricticas de apertura a la
competencia en sus operaciones de obtencion de fondos o de capital.

El Estado remitird recomendaciones en este sentido a las administraciones territoriales antes de que finalice 2010,
tanto en materia de financiaciones bancarias como de utilizacién de productos financieros complejos.

Estas recomendaciones hardn hincapié en el interés econdmico inherente, en este sector, a la aplicacién de medidas
de apertura a la competencia e indicardn las distintas modalidades practicas con arreglo a las cuales podran aplicarse
estas medidas. Las buenas practicas preconizadas establecerdn el caracter publico de las aperturas a la competencia
para los préstamos de mayor importe.

En especial para las administraciones territoriales, se sensibilizard a los servicios encargados de aportarles ayuda y
asesoramiento con respecto a estas recomendaciones. Si dichas recomendaciones resultasen insuficientes para garan-
tizar la generalizacion de licitaciones transparentes y no discriminatorias por las administraciones locales de aqui a
2013 en materia de financiacion bancaria, Francia se compromete a presentar propuestas normativas a tal efecto.

Para aportar ain mds competencia y transparencia a las operaciones de empréstitos bancarios de las administraciones
locales, el Gobierno belga, de acuerdo con las regiones, se compromete a controlar la publicacién por los 6rganos de
contratacién de los contratos firmados relativos a la financiacién de los poderes piiblicos locales.
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ANEXO 11

. Evolucién del tamafio del balance de las actividades Core Divisién y No Core, incluidas las financiaciones intradivisiones

(en miles de millones EUR)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Total activos Core 419 [390-410] | [385-415] | [345-380] | [335-365] 353
Total activos no core 162 [120-140] | [100-120] [80-110] [70-100] 79
. Tamafio total del balance consolidado del grupo
(en miles de millones EUR)
31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
651 580 [510-550] [485-545] [405-465] 427

. Definicion del RAROC en el apartado 3, letra a) de los compromisos

El RAROC se calcula mediante la siguiente férmula:

EC T (Revenues; — EL, — Costs;) x (1 — taxes) + (EC.1 — EC,)
t=0 —

- (1 + RAROC)

t

En donde:

Revenues = productos

EC = capital econdémico

EL = pérdidas previstas

Costs = costes destinados a la transaccion en el marco del negocio

Taxes = impuestos

. Definicion de las financiaciones a corto plazo del grupo citadas en el apartado 5, letra a) de los compromisos

Las financiaciones a corto plazo citadas en el apartado 5, letra a) incluyen: operaciones repo (garantias financieras con
cambio de titularidad) de toda clase (con los bancos centrales, bilaterales o trilaterales), certificados de depésitos y
papel comercial, depdsitos interbancarios, depdsitos fiduciarios, depdsitos de bancos centrales y otras financiaciones
mayoristas. Estas operaciones corren a cargo del centro encargado de la liquidez en el seno del grupo y su compo-
sicién es objeto de normas que se transmitirdn al Experto Independiente.

. Definicién del pasivo del grupo citado en el apartado 5, letra b) de los compromisos

El pasivo del grupo citado en el apartado 5, letra b) incluye las existencias:

i) a largo plazo: el conjunto de bonos garantizados emitidos por el grupo y de las emisiones en formato EMTN
(garantizadas, no garantizadas y colocadas en el mercado interbancario o mediante la red de bancos minoristas),

i) a corto plazo: el conjunto de las financiaciones a corto plazo en el balance del grupo.
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DECISION DE LA COMISION
de 27 de abril de 2010

relativa a la ayuda estatal ejecutada por Bélgica para la reestructuracién de la lonja de pescado de
Ostende

[Ayuda estatal C 30/08 (ex NN 21/08)]
[notificada con el nimero C(2010) 2520]

(Los textos en lenguas francesa y neerlandesa son los dnicos auténticos)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2010/607UE)

LA COMISION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea y, en
particular, su articulo 108, apartado 2, parrafo primero,

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Econdémico Europeo (1) y, en
particular, su articulo 62, apartado 1, letra a),

Visto el Reglamento (CE) n® 659/1999 del Consejo, de 22 de
marzo de 1999, por el que se establecen disposiciones de apli-
cacion del articulo 93 del Tratado CE (3), y, en particular, su
articulo 7, apartado 5, y su articulo 14,

Habiendo emplazado a los interesados para presentar sus ob-
servaciones (%), de conformidad con el articulo 108, apartado 2,
parrafo primero, del Tratado de Funcionamiento de la Uni6n
Europea (cel TFUE») (%) y vistas dichas observaciones,

Considerando lo siguiente:

1. PROCEDIMIENTO

(1) Mediante carta de 16 de febrero de 2006, la Comision
recibi6é una denuncia relativa a la ayuda concedida por las
autoridades belgas a la lonja de pescado de Ostende,
registrada con el nimero de referencia CP 40/06. El
31 de julio de 2007 se recibi6 una nueva denuncia re-
lacionada con la misma cuestion.

(2)  Mediante cartas de 13 de marzo de 2006, 26 de junio de
2006 y 11 de julio de 2007, la Comisiéon emplazo a las
autoridades belgas a facilitarle informacion acerca de esas
medidas, a las que respondieron mediante cartas de
11 de mayo de 2006, 20 de octubre de 2006 y 27 de
noviembre de 2007.

() DO L 1 de 3.1.1994, p. 3.

() DO L 83 de 27.3.1999, p. 1.

() DO C 238 de 17.9.2008, p. 12.

(%) Con efecto a partir del 1 de diciembre de 2009, los articulos 87 y
88 del Tratado CE se han convertido, respectivamente, en los arti-
culos 107 y 108 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Euro-
pea (el TFUE»). Estas dos series de disposiciones son sustancialmente
idénticas. A los efectos de la presente Decision, las referencias a los
articulos 107 y 108 del TFUE deben interpretarse como referencias a
los articulos 87 y 88, respectivamente, del Tratado CE, cuando

proceda.

D
D
) D

(3)

Después de haber examinado la informacién y los docu-
mentos facilitados por las autoridades belgas, el 3 de julio
de 2008 la Comision comunicé a dichas autoridades su
decision de incoar el procedimiento establecido en el
articulo 108, apartado 2, del TFUE y en el articulo 6
del Reglamento (CE) n° 659/1999.

Mediante carta de 16 de julio de 2008, las autoridades
belgas transmitieron a la Comisién determinados docu-
mentos relativos a la privatizaciéon de la lonja de pescado
de Ostende contemplada por la corporacién municipal de
Ostende.

Mediante carta de 25 de julio de 2008, las autoridades
belgas solicitaron una prérroga, hasta el 8 de septiembre
de 2008, para presentar sus observaciones. La prérroga
fue concedida el 4 de agosto de 2008.

Mediante carta de 8 de septiembre de 2008, las autori-
dades belgas dieron a conocer sus observaciones sobre la
decisioén de incoar el procedimiento de investigacién for-
mal.

La decision de la Comision de incoar el procedimiento de
investigacion formal fue publicada en el Diario Oficial de
la Unién Europea (°). La Comisién invité a las partes in-
teresadas a presentar sus observaciones en el plazo de un
mes a partir de la fecha de la publicacion.

La Comision celebré una reunién con las autoridades
belgas el 9 de octubre de 2008. En el transcurso de la
misma, las autoridades belgas facilitaron informacién so-
bre el modo en que tenfan previsto organizar la privati-
zacion de la lonja de pescado.

La Comisién ha recibido observaciones de las siguientes
terceras partes interesadas: European Association of Fis-
hing Ports and Auctions (EAFPA), Nationaal Overleg Vi-
safslagen (NOVA), Flanders Ship Repair, Zeebrugse Vis
Promotie vzw (ZVP), Grimskby Fish Market, Zeebrugse
Visveiling (ZV), European Fish Centre (EFC) y la empresa
de reparaciones navales Gardec.

(°) Véase la nota a pie de pdgina 4.
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(10)  Mediante carta de 4 de noviembre de 2008, la Comisién lumen de negocios descendié de 20 550 000 EUR a

(11)

(12)

(13)

(16)

(17)

transmitié estas observaciones a Bélgica, dindole la opor-
tunidad de replicar a las mismas. Bélgica no comunicé
ningdn comentario respecto de las observaciones formu-
ladas por terceras partes.

Mediante carta de 8 de septiembre de 2009, con referen-
cia C(2009) 6907, la Comisién cursé un requerimiento
de informacién, de conformidad con el articulo 10, apar-
tado 3, del Reglamento (CE) n° 659/1999, en que soli-
citaba se facilitase una respuesta completa a las cuestio-
nes planteadas en sus cartas de 13 de marzo de 2006,
26 de junio de 2006 y 11 de julio de 2007, asi como en
la decisién de incoar el procedimiento de investigacién
formal.

Mediante carta de 7 de octubre de 2009, las autoridades
belgas solicitaron una prorroga, hasta el 9 de noviembre
de 2009, para presentar la informacién. La prérroga fue
concedida el 9 de octubre de 2009. En su carta, las
autoridades belgas solicitaban asimismo a la Comisién
que les transmitiese las observaciones formuladas por
terceras partes. Ademds de conceder la prérroga, la Co-
misién transmitié nuevamente las observaciones formu-
ladas por terceras partes y una copia de su carta de 4 de
noviembre de 2008.

Mediante carta de 22 de octubre de 2009, las autoridades
belgas comunicaron a la Comisién que nunca habian
recibido su carta de 4 de noviembre de 2008. Por ese
motivo, solicitaron una nueva prérroga de un mes para
presentar sus comentarios con respecto a las observacio-
nes formuladas por terceras partes.

Mediante carta de 5 de noviembre de 2009, la Comisién
concedié a las autoridades belgas una prérroga hasta el
27 de noviembre de 2009, a fin de que tuviesen la
oportunidad de replicar a las observaciones formuladas
por terceras partes.

Las autoridades belgas comunicaron sus respuestas al
requerimiento de informacién y facilitaron asimismo in-
formacién adicional sobre la privatizacién de la lonja de
pescado.

Mediante carta de 30 de noviembre de 2009, Bélgica
comunicd sus comentarios con respecto a las observacio-
nes formuladas por terceras partes.

2. REESTRUCTURACION DE LA LONJA DE PESCADO
DE OSTENDE EN 2001

La lonja de pescado de Ostende, en sus origenes de
propiedad estatal, se habfa fragmentado considerable-
mente y, segin las autoridades belgas, durante afios su
gestion habia sido muy deficiente. En consecuencia, su
funcionamiento estaba siendo muy insatisfactorio. De
1991 a 2001, su cuota respecto de las entradas de pes-
cado en puertos belgas habia descendido aproximada-
mente del 37 % al 20 % (). Entre 1997 y 2001, su vo-

(°) De Belgische Zeevisserij — Anvoer en Besomming 2007, Vlaamse

overheid, Departement

Landbouw en Visserj, http://www2.

vlaanderen.be/landbouw/downloads/vis/aanvoer_besomming_2007.

pdf, p. 12.

(18)

(19)

(20)

(21)

13 440 000 EUR ('), y, a lo largo de muchos ejercicios,
la corporacién municipal de Ostende (en lo sucesivo
denominada a corporacién municipal») habia estado re-
gistrando en relacién con la lonja unas pérdidas medias
anuales de 1 850 000 EUR (incluido 2001).

En 2001, la corporacién municipal se vio en la necesidad
de elegir entre el cierre definitivo de la lonja de pescado y
su reestructuracién. El 23 de noviembre de 2001, la
corporacién municipal decidié reestructurar la lonja de
pescado de Ostende y transformarla en una empresa
municipal auténoma de Derecho belga, con la corpora-
cién como Unico accionista.

La decision de reestructurar la lonja se basé en un plan
de financiacion que contemplaba una hipétesis (calificada
de positiva) y en un plan empresarial de dos paginas,
elaborados por HAMA Consult NV. De acuerdo con estos
documentos, la lonja de pescado podria ser rentable den-
tro de un periodo de nueve afios, siempre que se trans-
formase en una entidad juridica diferente con un capital
de puesta en marcha de 250 millones de francos belgas
(BEF) (aproximadamente 6,2 millones EUR), que se abo-
narfa en su totalidad a lo largo de un periodo de cinco
afios. Esta empresa fue denominada «Autonoom Gemeen-
tebedrijf Vismijn Ostende» (en lo sucesivo, «AGVO»).
AGVO asumi6 la carga financiera relativa al reembolso
de diversos préstamos bancarios contraidos por la ante-
rior lonja de pescado de Ostende.

2.1. ESTRUCTURA DE LA EMPRESA
2.1.1. AGVO

Como se indica en el considerando 18, a fin de reestruc-
turar la lonja de pescado, la corporacién municipal cred
el 23 de noviembre de 2001 (%) la empresa municipal
auténoma AGVO. Una empresa municipal auténoma es
una entidad juridica diferente establecida con arreglo al
articulo 261 de la nueva Ley de corporaciones munici-
pales, cuyo objetivo es la organizacién de las institucio-
nes y servicios municipales que estdn al margen de los
servicios municipales generales, centrdndose en las ins-
tituciones o servicios que tienen una naturaleza comercial
o industrial y que se gestionan con arreglo a métodos
propios de los sectores industrial y comercial.

En lo que respecta tanto al accionariado como a los
6rganos gestores, la corporacién municipal, por ser el
6rgano que ha establecido la empresa, estd obligada
por la ley a disponer de la mayorfa de votos. En realidad,
la corporacion municipal posee el 100 % de las acciones
de AGVO y —segtin los Estatutos de AGVO— designa a
todos los miembros del Consejo de Administracion. La
mayor parte de los consejeros deben ser miembros del
consistorio municipal.

(7) Vlaamse overheid, Departement Landbouw en Visserij, Jaaroverzicht

Zeevisserij 1998, 1999, 2000 en 2001, http:/[lv.vlaanderen.be/
nlapps/docs/default.asp?fid = 122

(%) AGVO fue creada el 23 de noviembre de 2001 por la corporacién
municipal. Esta decision de la corporacion fue aprobada el 14 de
marzo de 2002 por el Ministro del Interior de la Regién de Flandes.


http://www2.vlaanderen.be/landbouw/downloads/vis/aanvoer_besomming_2007.pdf
http://www2.vlaanderen.be/landbouw/downloads/vis/aanvoer_besomming_2007.pdf
http://www2.vlaanderen.be/landbouw/downloads/vis/aanvoer_besomming_2007.pdf
http://lv.vlaanderen.be/nlapps/docs/default.asp?fid = 122
http://lv.vlaanderen.be/nlapps/docs/default.asp?fid = 122
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(22)  En la actualidad, AGVO posee al menos dos filiales de su cion de las autoridades locales y la renovacion de edifi-

(23)

(24)

(25)

(26)

(27)

(28)

plena propiedad: NV Exploitatie Vismijn Ostende (en lo
sucesivo denominada «EVO») y NV Pakhuizen (en lo su-
cesivo denominada «PAKHUIZEN>).

2.1.2. EVO

EVO se cred el 8 de agosto de 2002 para dirigir la lonja
y todas sus actividades. Se doté6 a EVO de un capital
inicial de 371 840 EUR. La propiedad se dividié en
15 000 acciones iguales sin valor nominal entre AGVO,
propietaria de 14 999 acciones, y el Sr. Miroir, miembro
del consistorio municipal, con 1 accién.

EVO es dirigida por un Consejo de Administracion. Los
consejeros son designados por los accionistas para un
periodo de seis aflos renovable. Habida cuenta de la dis-
tribucién de las acciones, EVO se encuentra totalmente
bajo el control de AGVO.

2.1.3. PAKHUIZEN

PAKHUIZEN fue creada por varios armadores en 1988
con la finalidad de gestionar bienes muebles e inmuebles.
En 2005, PAKHUIZEN fue adquirida por AGVO a través
de la compra de la totalidad de sus acciones por la suma
de 350 000 EUR.

PAKHUIZEN es dirigida por un Consejo de Administra-
cién. Los consejeros son designados por los accionistas
para un periodo de seis afios renovable. Desde 2005,
PAKHUIZEN es propiedad y se encuentra bajo el control
de AGVO.

2.2. ACTIVIDADES
2.2.1. AGVO

De conformidad con sus Estatutos, se ha confiado a
AGVO la realizacion de actividades calificadas por las
autoridades belgas como tareas de interés ptiblico y ta-
reas comerciales. Las «tareas publicas» son desempefiadas
por la propia AGVO; las «tareas comerciales» son desem-
pefiadas por las dos filiales de su plena propiedad, es
decir, EVO y, desde 2005, PAKHUIZEN.

En lo que se refiere a las «tareas publicas», las autoridades
belgas han sefialado que se ha confiado a AGVO la ges-
tion del puerto pesquero de Ostende (lo que incluye la
gestion y mantenimiento del dominio ptblico y privado
situado dentro de los limites del puerto pesquero), la
inspeccién del pescado desembarcado destinado al con-
sumo, la fijacién de las tasas que gravan los precios de la
subasta, debiendo controlarse que las capturas desembar-
cadas estdn sujetas a los requisitos en materia de IVA, el
funcionamiento de las esclusas entre el canal y el muelle
pesquero (que no solo es utilizado por buques pesque-
ros), las funciones de relaciones ptiblicas en representa-

(29)

(30)

(31)

(32)

(33)

cios para ponerlos a disposicion de instituciones de De-
recho ptiblico o semiptblico, tales como la Regién de
Flandes, la provincia de Flandes Occidental, etc.

2.2.2. EVO

EVO explota la lonja de pescado de Ostende. En este
contexto, sus actividades consisten principalmente en la
organizacién y direccion de la lonja, el alquiler de alma-
cenes y otras actividades auxiliares. En el contexto de la
explotacion de la lonja, EVO aplica una tasa del 6 % del
precio. Los compradores de la subasta deben abonar una
comisién de entre el 1% y el 3% y pagar la cuota de
alquiler de las cajas que contienen el pescado. El importe
de este alquiler se desconoce.

Ademds, EVO concede préstamos a sus clientes armado-
res. Recientemente, ha concedido préstamos aplicando un
Euribor (Euro Interbank Offered Rate) del + 2 %. No obs-
tante, al parecer no todos los préstamos se han conce-
dido en estas condiciones. A cambio de la concesion del
préstamo, se exige que los armadores subasten sus cap-
turas en la lonja de Ostende.

Por otra parte, EVO presta a los armadores otros servi-
cios, tales como el pago de una parte o la totalidad de los
costes del transporte refrigerado.

2.2.3. PAKHUIZEN

Las actividades de PAKHUIZEN consisten principalmente
en la reconversion, restauracién, (re)decoraciéon 'y
(re)construccidn, asi como el derribo, explotacion, gestién
y alquiler, de bienes inmuebles.

2.3. MEDIDAS DE AYUDA AFECTADAS
2.3.1. CAPITAL INICIAL E INCREMENTOS DE CAPITAL

En el momento de su establecimiento, el 23 de noviem-
bre de 2001, la corporacién municipal concedié a AGVO
un capital inicial de 250 millones BEF (6 179 338,12
EUR) que debia abonarse en plazos anuales iguales a lo
largo de un periodo de cinco aflos. Desde 2002, se han
abonado seis plazos del capital inicial por un total de
3596 665,62 EUR: 619 734 EUR se abonaron el 28 de
junio de 2002, 570 155 EUR el 26 de junio de 2003,
570 155 EUR el 25 de junio de 2004 y 570 155 EUR el
26 de junio de 2005. Bélgica, en las observaciones que
formulé a raiz del inicio del procedimiento de investiga-
cién formal, indicaba que en 2006 y 2007 todavia se
abonaron dos plazos mds de un importe de 619 734
EUR cada uno. Segin la informacién de que dispone la
Comisién, AGVO todavia no ha solicitado el pago del
importe restante del capital inicial, es decir, 2 582 672,5
EUR.
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(34)

(35)

(36)

(38)

Las autoridades belgas han sefialado que AGVO ha des-
tinado parte del capital inicial a «fines publicos» y al
reembolso del capital y los intereses de los actuales prés-
tamos bancarios. También lo ha empleado para adquirir
las acciones de PAKHUIZEN. Por dltimo, lo ha utilizado
asimismo para constituir el capital inicial de EVO y con-
ceder préstamos a EVO que posteriormente (31 de di-
ciembre de 2004, 31 de diciembre de 2005 y 21 de
diciembre de 2007) se transformaron en capital a raiz
de una condonacién de deudas.

En el momento de su establecimiento, el 8 de agosto de
2002, se dotd a EVO de un capital inicial de 371 840,29
EUR. Posteriormente, AGVO incrementd el capital de
EVO mediante una condonaciéon de deudas. El 31 de
diciembre de 2004, el capital se incrementd en
1387044 EUR; el 31 de diciembre de 2005
en710 000,75 EUR y el 21 de diciembre de 2007
enl 500 114,96 EUR. En total, AGVO ha proporcionado
a EVO un capital de 3 969 000 EUR.

Si bien las autoridades belgas habian comunicado a la
Comisién que se habia incrementado el capital inicial de
EVO, el cual, a 31 de diciembre de 2006, ascendia a
2 468 885 EUR, omitieron informar a la Comisién del
método por el que se habia efectuado el incremento en
cuestiéon. No obstante, en las observaciones formuladas
por terceras partes que recibié la Comision se llamaba su
atencion sobre el incremento de capital efectuado el
21 de diciembre de 2007 y sobre el hecho de que los
incrementos de capital se habfan realizado a través de
una condonacién de deudas. Bélgica se abstuvo de co-
mentar este aspecto de las observaciones de terceras par-
tes.

2.3.2. GARANTIAS PARA PRESTAMOS

Ademds del capital inicial, la corporacién municipal
prest6 ayuda tanto a AGVO como a EVO concediéndoles
garantfas sin contraprestacion para obtener préstamos
privados.

En el caso de AGVO, se concedieron garantias para tres
préstamos en fechas de 26 de marzo (609 379,40 EUR)
y 23 de abril de 2004 (2 117 500 EUR) y 22 de abril de
2005 (550 000 EUR), es decir, un total de 132 199 987
BEF (3 276 879 EUR).

En el caso de EVO, se concedieron garantias para prés-
tamos el 28 de junio y el 27 de septiembre de 2002. No
obstante, segin la informaci6n facilitada por las autori-
dades belgas, los préstamos en cuestién no llegaron a
concederse. El 23 de abril de 2004 y el 22 de abril de
2005, la corporaciéon municipal otorgdé a EVO garantias
sin contraprestacion. Los préstamos se tomaron y ascen-

(41)

(42)

dieron a 145 505 820 BEF (3 606 995 EUR). Sin men-
cionar ninguna fecha, las autoridades belgas informaron
de que la corporacién municipal también habifa garanti-
zado un préstamo adicional de 78 000 EUR. Dado que
esa informacién figuraba en los comentarios remitidos
por las autoridades belgas el 4 de septiembre de 2008
y que los anteriores comentarios estaban fechados el
23 de noviembre de 2007, la Comisién supone que
esta garantfa adicional se concedi6 entre ambas fechas.

AGVO también ha concedido a EVO garantias sin con-
traprestacion para dos préstamos por un importe total de
600 000 EUR. No se ha facilitado informacion sobre la
fecha en que se adopt6 la decision de conceder la garan-
tia sin contraprestacion. Dado que EVO se cred el 22 de
agosto de 2002 y que el documento presentado por las
autoridades belgas donde se mencionaban los dos prés-
tamos describia la situaciéon a 3 de agosto de 2006, la
Comision supone que la garantia se concedié entre am-
bas fechas.

2.3.3. TERRENO E INMUEBLES

Segtin el articulo 30 de los Estatutos de 23 de noviembre
de 2001, se concede a AGVO el derecho exclusivo de
utilizacién, libre de cargas, del terreno e inmuebles del
puerto pesquero de Ostende (°).

Dicho articulo 30 también indica que la corporacién
municipal puede, posteriormente, transferir la propiedad
(u otros derechos) del terreno e inmuebles a AGVO.

Asi sucedi6 el 26 de marzo de 2004, fecha en la que la
corporacién municipal realizé una contribucién a AGVO
consistente en la transferencia de la propiedad inmobilia-
ria de distintos inmuebles ubicados en el puerto pesquero
de Ostende y que representan una superficie de 57 500
m?. Esta contribucién se efectué al valor de inventario
registrado en la contabilidad municipal, es decir,
14 891 524 EUR. La transferencia afectd tnicamente a
los inmuebles (lonja de pescado, oficinas y almacenes) y
no a los terrenos en los que se levantan. La corporacion
municipal hace uso de los terrenos sobre la base de una
concesion sin limites preestablecidos de la Region de
Flandes, propietaria de las parcelas de terreno. AGVO
sigue teniendo el derecho exclusivo de utilizacién de
los terrenos sobre la base del articulo 30 de sus Estatutos.

(°) «De Stad Oostende kan aan het AG Vismijn Oostende de volle

eigendom, respectievelijk de bestaande zakelijke rechten en beheers-
rechten overdragen van de goederen die zich bevinden binnen of
behoren bij het in artikel 3.1 omschreven Visserhavengebied of die
nodig enfof nuttig zijn voor de realisatie van de doelstellingen van
het AG Vismijn Oostende [...]. In afwachting van de overdracht van
de onroerende goederen krijgt het AG Vismijn Oostende het uits-
luitend recht deze goederen zonder vergoeding te gebruiken.»
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(44) La transferencia de propiedad inmobiliaria efectuada el — 2400 m? se utilizan como parque de contenedores

(45)

(46)

26 de marzo de 2004 incluia 14 754 m? de superficie
de inmuebles objeto de un contrato de arrendamiento a
largo plazo entre la corporacion municipal y PAKHUI-
ZEN, celebrado con la corporaciéon en 1989 por un
periodo de 45 aflos. Segtin los términos del contrato,
PAKHUIZEN abona un canon simbélico anual de
1 000 BEF (25 EUR) en concepto de utilizaciéon de los
inmuebles. Como contrapartida, en virtud del contrato
PAKHUIZEN estd obligada a renovar, a su costa y sin
derecho a ninguna compensacion, los almacenes descri-
tos en el contrato de arrendamiento a largo plazo, de
manera que se ajusten a normativas futuras. Por otra
parte, transcurridos 27 afios de arrendamiento (es decir,
en 2016), la corporaciéon municipal recibird un beneficio
anual igual al 50 % del beneficio empresarial neto anual
de PAKHUIZEN. Las autoridades belgas han sefialado que
PAKHUIZEN no ha respetado sus obligaciones y los al-
macenes indicados no han sido renovados, tal como exi-
gia el contrato, o al menos no lo habfan sido antes de
2005. No obstante, segtin las autoridades belgas, después
de producirse la compra por parte de AGVO de las
acciones de PAKHUIZEN, se desembolsaron 257 872
EUR en 2005 y 68 816 EUR en 2006 en obras de
renovacién y mantenimiento. Se desconoce el importe
exacto de las obras realizadas en 2007.

A partir del 26 de marzo de 2004, fecha en la que la
corporacién municipal transfirié la propiedad de los in-
muebles a AGVO, AGVO sustituy6 a la corporacién mu-
nicipal como parte contratante en el contrato de arren-
damiento a largo plazo con PAKHUIZEN. Como conse-
cuencia de ello, AGVO ha pasado a tener derecho a
recibir el canon de 25 EUR anuales, asi como a obtener,
transcurridos 27 afios de arrendamiento, un beneficio
anual igual al 50 % del beneficio empresarial neto anual
de PAKHUIZEN.

Bélgica ha indicado que los 57 500 m? de que dispone
AGVO se desglosan de la siguiente manera:

— 13600 m? son utilizados por su filial EVO como
edificio de lonja de pescado, hangar y espacio de
trabajo y edificio administrativo,

— 14 754 m? estén alquilados a PAKHUIZEN, utilizdn-
dose 955 m? para actividades del puerto,

— 2700 m? son almacenes alquilados a instituciones de
Derecho publico o semiptblico,

— 8156 m? corresponden a vias ptblicas,

— 2488 m? se utilizan como aparcamiento libre,

(47)

(49)

(50)

para actividades pesqueras,

— 13 402 m? corresponden a muelles.

EVO no abona alquiler alguno por la utilizacion de los
inmuebles. Bélgica ha sefialado que, en cambio, EVO
corre con todos los gastos de mantenimiento y renova-
ciéon. PAKHUIZEN sigue abonando 25 EUR al aflo.

Las autoridades belgas han sefialado que, entre el 31 de
diciembre de 2002 y el 31 de diciembre de 2007, EVO y
PAKHUIZEN desembolsaron, respectivamente,
182 377,31 EUR y 381 835,16 EUR en trabajos de re-
novacién e infraestructuras y 193 255,70 EUR y
133 895,35 EUR en gastos de mantenimiento.

2.4. ESTRATEGIA COMERCIAL

Durante los afios que siguieron a la reestructuracion,
tanto AGVO como EVO registraron pérdidas que siguie-
ron incrementindose a pesar de que en 2003/2004
AGVO obtuvo un ligero beneficio. A fines de 2006,
AGVO habia acumulado pérdidas que ascendian a casi
3000 000 EUR y deudas a corto y largo plazo por mds
de 4 000 000 EUR, mientras que, a fines de 2006, EVO
tuvo que trasladar a ejercicios siguientes pérdidas por
mds de 3 400 000 EUR, deudas a corto y largo plazo
por méds de 5800 000 EUR y un capital negativo pro-
ximo a 1 000 000 EUR.

A pesar de esta situacion de pérdidas acumuladas, AGVO
y EVO emprendieron actividades especulativas y amplia-
ron sus actividades. Por ejemplo, en 2006 AGVO adqui-
1i6 el 51 % de las acciones de una empresa llamada HAF
Holding BO establecida en Islandia, mientras que EVO
entré en un proyecto relativo al cangrejo ruso (%) en
2006 (empresa Polardrift, establecida en Noruega). EVO
también participé en la empresa islandesa HAF Holding.
Ademds, EVO celebré en 2005 un contrato con un
agente de ventas por el que el agente recibié el mandato
de comprar pescado de alta calidad en las subastas islan-
desas para su reventa en la lonja de pescado de Ostende.

Segtin las diferentes partes interesadas, esta estrategia co-
mercial de EVO supone una competencia desleal, ya que
consiste, entre otras cosas, en prestarse a asumir la tota-
lidad o parte de los costes del transporte a Ostende de
pescado embarcado en puertos extranjeros y en ofrecer
préstamos en condiciones ventajosas a los armadores, a
condicién de que subasten sus capturas en Ostende.

('%) Proyecto que consistia en capturar y comprar cangrejo en Noruega
con objeto de (intentar) venderlo en el mercado asidtico.
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Estos proyectos, asi como la estrategia comercial descrita
por terceras partes, parecen indicar que EVO se proponia
expandir su cuota de mercado y su volumen de negocios
a cualquier precio. En cualquier caso, las cuentas anuales
de AGVO y EVO indican que EVO conseguia mantener
su presencia en el mercado, a pesar de su precaria situa-
cién financiera, tinicamente gracias al apoyo de la cor-
poracién municipal ('1).

3. RAZONES PARA INCOAR EL PROCEDIMIENTO DE
INVESTIGACION FORMAL

3.1. VENTAJAS OTORGADAS A AGVO

AGVO recibi6 un capital inicial de 250 millones BEF
(6 179 338 EUR). Habida cuenta de sus cuantiosas pér-
didas en el pasado y de que el plan empresarial era muy
escaso e incompleto, la Comisién, en su decision de
incoar el procedimiento de investigacion formal, llegaba
a la conclusién de que un inversor privado no habria
invertido tal suma en la lonja de pescado y que, por lo
tanto, ese capital de puesta en marcha debia considerarse
una ayuda estatal. La Comisién manifesté dudas acerca
de su compatibilidad con el mercado interior, dado que
no parecian cumplirse las condiciones establecidas en las
Directrices comunitarias sobre ayudas estatales de salva-
mento y de reestructuracién de empresas en crisis (en lo
sucesivo denominadas «las Directrices S & R de 1999»),
aplicables en el momento en que se concedi6 la

ayuda (12).

La corporaciéon municipal también aporté sus inmuebles
a AGVO sin exigir ninguna remuneracién a cambio y sin
imponer a AGVO obligaciones de un valor equivalente.
La Comisién estim6 que un inversor privado habria exi-
gido un precio razonable a cambio de esa aportacion y
que la aportacion de los inmuebles debia considerarse
una ayuda estatal. Esta ayuda parecia contribuir a reducir
los costes de produccion de AGVO y constituir, por lo
tanto, una ayuda de funcionamiento. La Comisién no
encontrd, ni en el articulo 107 del TFUE ni en las Direc-
trices para el examen de las ayudas estatales en el sector
de la pesca y la acuicultura (%) (en lo sucesivo denomi-
nadas das Directrices de pesca») disposicion alguna que le
permitiera autorizar la ayuda.

La corporacién municipal también garantizé préstamos
para AGVO. Mientras un operador privado habria exigido
una prima por la garantia, la corporacién municipal la

(1) Jaarrekening AGVO 2005, p. 26 (verslag van de Raad van Bestuur

aan de aandeclhouders over de waardering van de aandelen in
EVO): «Tenslotte is het niet onbelangrijk dat in deze fase de enga-
gementen van de Stad Oostende een wezenlijke buffer vormen om
op verantwoorde wijze een waardering in going concern toe te
passen zodat de waardering zoals beschreven in art. 66§2 mag
aangehouden worden en niet naar een waardering in discontinuiteit
moet overgegangen worden.

() DO C 288 de 9.10.1999, p. 2.
(}) DO C 19 de 20.1.2001, p. 7; DO C 229 de 14.9.2004, p. 5; DO C

84 de 3.4.2008, p. 10.

(56)

concedi6 sin cargas. Por consiguiente, la Comisién es-
timé que estas garantias debfan considerarse una ayuda
estatal. Una vez mads, esta ayuda parecfa contribuir a
reducir los costes de produccién de AGVO y constituir,
por lo tanto, una ayuda de funcionamiento. La Comisién
no encontrd, ni en el articulo 107 del TFUE ni en las
Directrices de pesca, disposicién alguna que le permitiera
considerar esa ayuda compatible con el mercado interior.

Por dltimo, la corporacién municipal faculté a AGVO
para imponer y recaudar tasas municipales y para utilizar
los importes recaudados, una ventaja de la que, por lo
general, no goza una empresa privada. La Comision es-
tim6 que no se habfan cumplido las condiciones estable-
cidas en la sentencia en el asunto Altmark ('), y que las
ventajas derivadas del derecho de imponer y recaudar
tasas municipales debfan considerarse ayudas estatales.
Al no disponerse de informacién alguna sobre la tasa,
la Comisién estimb que, a primera vista, debia exami-
narse como si se tratase de una ayuda de funcionamiento
y que ninguna disposicién del articulo 107 del TFUE ni
de las Directrices de pesca permitia considerar esta ayuda
compatible con el mercado interior.

3.2. VENTAJAS OTORGADAS A EVO

La corporacién municipal y AGVO garantizaron présta-
mos para EVO. Mientras un operador privado habria
exigido una prima por las garantias, la corporacion mu-
nicipal y AGVO las concedieron sin cargas, por lo que la
Comisién estimé que estas garantias debian considerarse
una ayuda estatal. Esta ayuda parecia contribuir a reducir
los costes de producciéon de EVO y constituir, por lo
tanto, una ayuda de funcionamiento. La Comisién no
encontrd, ni en el articulo 107 del TFUE ni en las Direc-
trices de pesca, disposicion alguna que pudiera convertir
esta ayuda en una ayuda compatible y, en consecuencia,
manifest6 sus dudas acerca de que estas medidas pudie-
sen considerarse compatibles con el mercado interior.

AGVO permitié6 que EVO utilizase libremente de manera
continuada inmuebles propiedad de AGVO de una super-
ficie total de 13 600 m?. La Comisién estimé que un
inversor privado habria exigido un precio razonable
por ello y que la posibilidad de utilizar los inmuebles
gratuitamente debia considerarse una ayuda estatal. Esta
ayuda parecia contribuir a reducir los costes de produc-
ciéon de EVO y constituir, por lo tanto, una ayuda de
funcionamiento. La Comisién no encontrd, ni en el
articulo 107 del TFUE ni en las Directrices de pesca,
disposicién alguna que pudiera convertir esta ayuda en
una ayuda compatible y, en consecuencia, manifestd sus
dudas acerca de que estas medidas pudiesen considerarse
compatibles con el mercado interior.

(") Sentencia de 24 de julio de 2003 en el asunto C-280/00, Altmark
Trans y Regierungsprasidium Magdeburg/Nahverkehrsgesellschaft
Altmark, Rec. I- 7747.



19.10.2010 Diario Oficial de la Union Europea L 274/109
3.3. VENTAJA OTORGADA A PAKHUIZEN 4.1. EAFPA
(59) A consecuencia de las condiciones previstas en el con- (64) EAFPA hace hincapié en que las medidas de ayuda en
trato de arrendamiento a largo plazo entre la corporacion cuestién distorsionan el mercado e invita a la Comisién a
municipal y PAKHUIZEN, PAKHUIZEN podia benefi- prohibir la ayuda y exigir su recuperacion.
ciarse de una reduccion anual de sus costes de explota-
ci6n. La Comision estimé que esta ventaja equivalia a una
ayuda estatal y no se encontraba dentro del dmbito de
aplicacién de ninguna de las medidas mencionadas en las
Directrices de pesca ni dentro de los objetivos de otras 4.2. NOVA
directrices horizontales o especificas que pudiesen apli- L . )
carse a este tipo de empresa. Con arreglo tanto a las (65) En su cond1c1oq de denu.naante, NO.VA s.e:cur}(,ia la deci-
correspondientes Directrices de pesca como a las normas sion de la Comision de Incoar una investigacion formal.
horizontales en materia de ayudas estatales, ese tipo de Considera importante garantizar la transparencia en el
ayuda serfa considerada una ayuda de funcionamiento mercado de las subasFas de pe,scafio Yy unas Cond?c_l?nes
incompatible con el mercado interior. Por consiguiente, iguales de competencia. Ademds, invita a la Comision a
la Comisién manifesté dudas acerca de que esta medida adpptar medidas adecuadas para garantizar larecupera-
pudiese considerarse compatible con el mercado interior. cion de la ayuda presuntamente incompatible.
3.4. VENTAJAS OTORGADAS A EMPRESAS PESQUERAS 4.3. FLANDERS SHIP REPAIR
(60)  La Comision observo, ademds, que EVO otorgaba a las (66)  Flanders Ship Repair sefiala que, como consecuencia de la
empresas pesqueras que hacian uso de la lonja de pes- ayuda estatal, los transportistas maritimos se han ins-
cado de Ostende ventajas consistentes en la prestacion de talado en Ostende. Ello ha provocado, segiin Flanders
servicios a precios inferiores a los que solicitarfa un ope- Ship Repair, una pérdida de ingresos, ya que dichos
rador privado normal, y que PAKHUIZEN también lo transportistas ya no hacen reparar sus buques en Zee-
hacia, puesto que alquilaba inmuebles a precios inferiores brugge. Flanders Ship Repair pide que se adopte una
a los que fijarfa un operador privado normal. decision negativa acompafiada de recuperacién, asi
como medidas provisionales.
(61) La Comisién estimd que estas ventajas constitufan una
ayuda estatal y no encontrd, ni en el articulo 107 del
TFUE ni en las Directrices de pesca, disposicion alguna 4.4. Zvp
gile pudiera convertir esta a.}fIUdE,l en una ayuda compati- (67)  ZVP, una asociacién de compradores y transformadores
ey, en consecuencia, manifest6 sus dudas acerca de que d i blecid | ntal beloa. afi
estas medidas pudiesen considerarse compatibles con el ¢ plesca 0 csta eci fll enl 4 costa oriental belga, a 1rmha
mercado interior. que .a.ayuda estatal ilegal, junto con otras ventajas, ha
permitido a la lonja de pescado de Ostende atraer artifi-
cialmente a buques extranjeros y a buques de Zeebrugge.
Ademds, en numerosas entrevistas y comunicados de
) prensa de politicos locales y miembros del Consejo de
3.5. CONCLUSION Administracién de EVO (en los que se sefialaba especial-
. ) . mente el hecho de que en Bélgica solo hay lugar para una
(62) Hab1da. cuenta de lo anteriormente expuesto y de la. in- lonja de pescado, e;l decir, la é;e Osten de),yse }%an Iz)irroja do
formacién que obr.aba en su poder, la Comision estimo dudas acerca del futuro de la lonja de pescado de Zee-
que todas .las medidas mencionadas en la seccién 3 de- brugge y, en consecuencia, sobre el del parque empresa-
bian considerarse ay ‘%‘?‘as estatales y manifestd dudas rial vecino. Ello ha originado una pérdida de ingresos y
acerca de .la compatibilidad de estas ayudas con el mer- una disminucién, suspensiéon o retirada de inversiones y
cado interior. de actividades de comercializacién.
4. OBSERVACIONES FORMULADAS POR TERCERAS
PARTES INTERESADAS (68) ZVP menciona asimismo que ha intentado, sin éxito,
sensibilizar a las autoridades locales acerca de este pro-
(63) Todas las terceras partes interesadas que formularon ob- blema.
servaciones sobre la decision de incoar el procedimiento
de investigacién formal manifestaron su acuerdo con los
argumentos expuestos en dicha decisién. Ademds, han
sefialado que se han visto perjudicadas como resultado
de la ayuda ilegal concedida a AGVO, EVO y PAKHUI- (69)  Por ultimo, ZVP sefiala que EVO, a través de un testafe-

ZEN (pérdida de clientela e ingresos) y han instado a la
Comisién a adoptar las medidas necesarias para prohibir
la ayuda y exigir su recuperacion.

rro y gracias a fondos publicos, ha establecido una em-
presa de fileteado de pescado, llamada Ostende Filleting
Factory, que también practica una competencia desleal.
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(70)

(71)

(72)

(75)

(76)

4.5. GRIMSBY FISH MARKET

Grimsby Fish Market, una lonja de pescado del Reino
Unido, sefiala que, en torno a los aflos 2005/2006,
EVO empezé a comprar pescado directamente a pesca-
dores islandeses a precios fijos (elevados) y a continua-
cién vendia ese pescado en subasta publica en Ostende,
frecuentemente a precios inferiores, por lo que cabe pen-
sar que las pérdidas han sido enjugadas con dinero pu-
blico. Grimsby Fish Market insta a que se lleve a cabo
una auditoria de la contabilidad financiera de EVO para
investigar los métodos de financiacién de los suministros
de pescado islandés y las pérdidas en que incurrié EVO
debido a sus métodos de venta.

4.6. ZV Y EFC

ZV y EFC indican a la Comisién otras posibles practicas
desleales y medidas de ayuda estatal, en concreto, la
utilizacion por parte de AGVO[EVO de personal de la
corporacién municipal, sin gastos, asi como las garantias
de precios concedidas por EVO y basadas en el precio de
subasta en la lonja de Zeebrugge (Zeebrugse Visveiling).

Exponen, ademds, los motivos por los que estiman que se
distorsiona la competencia y resultan afectados los inter-
cambios comerciales entre Estados miembros.

También llaman la atenciéon de la Comisién acerca de
una inyeccion de capital adicional en AGVO y en EVO
(a través de la condonacion de deudas).

Por dltimo, sefialan que las autoridades belgas no han
suspendido la ayuda.

4.7. GARDEC

Gardec es una empresa de reparaciones navales ubicada
en Zeebrugge. Manifiesta su apoyo a la decisién de la
Comisién. Afiade que ha resultado perjudicada por las
précticas comerciales desleales llevadas a cabo en Os-
tende (disminucién del volumen de negocios) y sefiala
que los préstamos concedidos a empresas en crisis les
ha permitido sobrevivir en Ostende, aunque seguian en-
deudadas en Zeebrugge.

5. OBSERVACIONES FORMULADAS POR BELGICA

ACERCA DE LAS DUDAS MANIFESTADAS EN LA

DECISION DE INCOAR EL PROCEDIMIENTO DE
INVESTIGACION

Las autoridades belgas, en sus observaciones de 8 de
septiembre de 2008 formuladas tras incoarse el procedi-
miento formal, consideran que la Comisién deberia limi-
tar su investigacién al mercado de las subastas de pes-
cado. Dado que ni AGVO ni PAKHUIZEN desarrollan su
actividad en este mercado, las medidas adoptadas en su
favor no tienen ninguna relevancia a efectos del presente
procedimiento. En términos generales, estiman que la

(77)

(78)

(79)

(81)

(82)

Comisién no ha definido adecuadamente el dmbito de
la investigacion y que existe riesgo de que se produzca
una doble contabilizacién de la ayuda.

5.1. EN LO QUE CONCIERNE A LA AYUDA A AGVO

Las autoridades belgas insisten en el hecho de que AGVO
no desarrolla ninguna actividad comercial y que, por lo
tanto, no puede ejercer impacto alguno sobre las condi-
ciones de competencia. Por consiguiente, la ayuda con-
cedida a AGVO no puede considerarse una ayuda estatal.
Afiaden que, como mdaximo, tnicamente los fondos uti-
lizados para EVO podrian ser tenidos en cuenta en la
investigacion (por ejemplo, la parte del capital inicial
que se ha concedido a EVO a través de AGVO). El resto
ha sido utilizado para actividades de interés publico que
no pueden ejercer ningtin impacto en las condiciones de
competencia del mercado de las subastas de pescado.

Las autoridades belgas resaltan que, si bien se prometi6 a
AGVO un capital inicial de puesta en marcha de
6 197 338,12 EUR, esta empresa tnicamente ha recibido
hasta ahora 3 569 667 EUR.

En lo que concierne a la prerrogativa de recaudar tasas o
derechos, las autoridades belgas consideran que esta pre-
rrogativa estd asociada a las actividades de interés pablico
que desempefia AGVO, por lo que no puede considerarse
una ayuda estatal; ademds, en cualquier caso AGVO no
puede recaudar tasas de las esclusas ni de las gradas.

En lo que se refiere a los inmuebles, estiman que el
hecho de que los inmuebles sean propiedad de la corpo-
racién municipal o de cualquier otra entidad publica no
tiene ninguna relevancia. Consideran que la aportacion de
los inmuebles de que se beneficia AGVO es meramente
una asignacion interna de propiedad. Las autoridades
belgas reiteran que AGVO no desarrolla actividades co-
merciales y que la aportacién de los inmuebles no puede
considerarse, por consiguiente, una ayuda estatal. Afiaden
que esa aportacién estd asociada a la obligacién de repa-
rar y conservar los inmuebles en buenas condiciones, por
lo que AGVO no obtiene ninguna ventaja de la misma.

Ademds, en su opinion las garantias sin contraprestacion
no pueden considerarse ayudas estatales, ya que se con-
cedieron para préstamos suscritos por AGVO para efec-
tuar obras de reparacién de inmuebles alquilados a auto-
ridades ptiblicas. No obstante, admiten que uno de los
préstamos garantizados (un préstamo de 550 000 EUR)
fue utilizado para EVO.

Por dltimo, las autoridades belgas sefialan que la senten-
cia en el asunto Altmark no es aplicable a este caso, ya
que las actividades publicas de AGVO no son de indole
econémica. Afiaden que no existe riesgo de que se pro-
duzca una subvencién cruzada, puesto que AGVO no
ejerce ninguna actividad comercial.
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5.2. EN LO QUE CONCIERNE A LA AYUDA A PAKHUIZEN

Bélgica aduce que Ostende solamente tiene un derecho
limitado en relacién con los terrenos y que, por lo tanto,
el acuerdo enfitéutico tiene un escaso valor comercial.
Ademds, PAKHUIZEN estd obligada a reparar y renovar
los inmuebles, lo cual, recalca, es una obligacion extraor-
dinaria que compensa ampliamente el alquiler simbdlico.

Las autoridades belgas afiaden que PAKHUIZEN dnica-
mente desarrolla su actividad en el mercado a efectos
de la gestion de inmuebles utilizados en el sector pes-
quero. Esta actividad dificilmente puede considerarse co-
mercial, habida cuenta de las obligaciones en lo que
concierne a la renovacion y del escaso valor de los in-
muebles. Por dltimo, dado que los inmuebles gestionados
por PAKHUIZEN tnicamente pueden alquilarse para ac-
tividades vinculadas al sector pesquero, las autoridades
belgas estiman que PAKHUIZEN no compite con nin-
guna otra entidad.

Las autoridades belgas puntualizan asimismo que AGVO
adquiri6 las acciones de PAKHUIZEN a precios de mer-
cado y que PAKHUIZEN alquila los inmuebles a precios
de mercado (habida cuenta de que no se encuentran en
buen estado de conservacion).

5.3. EN LO QUE CONCIERNE A LA AYUDA A EVO

Las autoridades belgas sefialan que el hecho de que EVO
disponga de los inmuebles sin coste alguno queda com-
pensado por la condicién de que EVO debe sufragar los
gastos de renovacion, con los que corre a cargo normal-
mente el propietario de los inmuebles.

Ademds, aducen que las garantias sin contraprestacion
otorgadas para préstamos a EVO deben analizarse en el
marco del plan de privatizacion y reestructuracién de la
lonja. Estiman que, en el marco de la reestructuracién de
la lonja de pescado, la corporacién municipal actud
como un inversor privado, en la medida en que la reca-
pitalizacion de la lonja de pescado era, desde un punto
de vista econdémico, mds rentable que su cierre, y que, a
través de la privatizacion, la corporaciéon municipal ten-
dria la posibilidad de recuperar la inversion realizada
gracias al alquiler que abonarfa el propietario privado
de la lonja. Subrayan asimismo que en el afio 2002 ya
habia planes de privatizacion de la lonja de pescado y
que una privatizacién solamente era posible si se efec-
tuaba previamente una reestructuracion.

En lo que concierne mds concretamente a la garantia sin
contraprestacion, sefialan que los préstamos se utilizaron
para completar la financiaciéon de la lonja de pescado,
que se financié fundamentalmente a través de una inyec-
cién de capital (@ AGVO y, a través de AGVO, a EVO) de
la corporacién municipal. Las autoridades belgas puntua-
lizan que, a través de la garantia, la corporacién munici-
pal ha reducido sustancialmente los costes de la reestruc-

(89)

(90)

(91)

92)

turacién. Afladen que, sin la garantia de la corporacion
municipal, no se habria concedido ningtn préstamo y
subrayan que es una prdctica comercial normal que
una sociedad matriz garantice los préstamos suscritos
por su filial.

54. EN LO QUE CONCIERNE A LA AYUDA A LAS
EMPRESAS PESQUERAS Y LOS ARMADORES

Las autoridades belgas sefialan que la Comisién ha con-
tabilizado dos veces la misma ayuda, y que, o bien se
trata de una ayuda a EVO o bien de una ayuda a los
pescadores, pero no a ambos. Estiman que, si se llega a
considerar que las medidas en cuestién constituyen una
ayuda estatal, constituirfan tal ayuda en lo que se refiere a
EVO y PAKHUIZEN vy distorsionarfan la competencia a
ese nivel, pero no a nivel de los armadores y de las
empresas pesqueras. Afladen que, en cualquier caso,
EVO y PAKHUIZEN no prestan sus servicios a precios
inferiores a los precios de mercado. Concretamente, en lo
que se refiere a EVO, explican que esta empresa ofrece
servicios que también proponen otras empresas. Indican,
asimismo, que EVO no propone espacios de almacena-
miento, no ofrece suministro eléctrico gratuitamente y no
estd a cargo ni del puerto ni de las gradas. Sefialan que el
precio del agua estd incluido en la tasa de la lonja y que
EVO no concede préstamos a los armadores a precios
inferiores a los de mercado. Por dltimo, afirman que, en
la practica, EVO nunca ha hecho cumplir los articulos del
contrato que obligan a los armadores a subastar sus
capturas en EVO.

6. PROCESO DE PRIVATIZACION PUESTO EN MARCHA
DESPUES DE INCOARSE EL PROCEDIMIENTO DE
INVESTIGACION

Bélgica informé a la Comisién de que el 22 de mayo de
2008 se habia decidido privatizar la lonja de pescado de
pescado de Ostende y de que la corporacion municipal
habia puesto en marcha un procedimiento publico de
seleccion a fin de elegir a un socio operativo para la
explotacién de EVO.

En sus observaciones, Bélgica explica que la privatizacion
se efectuard a través de la creacién de una nueva socie-
dad, que se encargard de la explotacién de la lonja de
pescado. Los inmuebles de la lonja de pescado se devol-
veran a la corporacién municipal y la nueva sociedad
deberd firmar un contrato de arrendamiento con esta.
La nueva sociedad no estard obligada a hacerse cargo
de los restantes activos de la lonja de pescado (personal,
cajas de pescado, contratos, préstamos a armadores, etc.).

Dado que el acuerdo de venta y alquiler se negociard a
precios de mercado, no se transferird ninguna ayuda a la
nueva sociedad y no podra recuperarse ninguna ayuda de
ella.
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(93) En su carta de 16 de noviembre de 2009, Bélgica in- (101) Bélgica aflade que muy pronto se comprobd que la re-
formé a la Comisién de las novedades registradas en el venta del pescado islandés no resultaba rentable. En con-
proceso de privatizacion. secuencia, el 17 de marzo de 2006, es decir, después de
un afio aproximadamente, se decidié poner fin a estas
compras y reventas. Bélgica ha facilitado una copia de la
o ) ) ) decision mencionada.
(94)  Bélgica indica que, como primera medida, la propiedad
de los inmuebles pertenecientes a AGVO se devolvid, sin
gastos, a la corporacién municipal el 4 de septiembre de
2009, al igual que los derechos y obligaciones relativos a
los inmuebles (contratos de alquiler). La corporacién mu- o ) )
nicipal se ha hecho cargo asimismo de diversos présta- (102) Bélgica exphca‘que el motivo por el que se compraba
mos de AGVO y PAKHUIZEN. Posteriormente, la propie- pescado a precios ?levad?s en las Ion]e}s de pescado is-
dad de los inmuebles ha sido transferida a la Regi6n de land.esas. y, a continuacion, se revendia en Os.tend.e a
Flandes, la cual ha abonado a la corporacién municipal precios inferiores no se 1gsgr1b1a en una estrategia orien-
una indemnizacién bajo formas diversas: la Region de tada a que Ostende se hiciese con pescado islandés; de
Flandes aboné a la corporacion municipal 3 500 000 hecho, el pescado de mayor cahdgd comprado por el
EUR, y se otorgd a dicha corporacién el derecho de agente de ventas en Islandia y destinado a EVO nunca
recaudar hasta el 1 de enero, o, en algunos casos, hasta llego a estar en manos de EVO, sino que fue comprado
el 30 de junio de 2010, el alquiler abonado por las directamente por una empresa prlYada Qe ﬁleteado,de
organizaciones publicas y semipiblicas que alquilan los pescado, Luna Fish, y el pescado islandés que lleg6 a
inmuebles. Por dltimo, la Region de Flandes se ha hecho EVO, de cahdad 1nfe'r1or, no PUdO_ veqderse a precios
cargo de diversas deudas o préstamos de la corporacién rgntable.s debido precisamente a su inferior calidad. Bél-
municipal. gica estima, en consecuencia, que EVO fue, por el con-
trario, victima de estas practicas. Cuando se descubri6 lo
ocurrido, fueron despedidos el administrador delegado de
AGVO[EVO vy el director comercial.
(95)  Bélgica estima que el hecho de que se haya producido la
devolucion a la corporacion municipal de la propiedad de
los inmuebles pone fin a la cuestion de la ayuda estatal.
(103) En lo que se refiere a la afirmacion de que, presunta-
(96)  Ademds, Bélgica ha sefialado que PAKHUIZEN ha deci- mente, al'gllmosvfuncionarios Pl%blicos desempeﬁgrqn ta-
dido rescindir el contrato de arrendamiento a largo plazo reas administrativas, de contabilidad y de mantenimiento,
celebrado con la corporacién municipal en 1989. Bélgica Bélgica sefiala que las declaraa_ones de ZV se basan en
espera que se produzca pronto la liquidacion de PAK- meras sospechas y que EVO dispone de,su propio per-
HUIZEN, lo que presuntamente dejarfa sin objeto el pro- sonal para llevar a cabo esas tareas; ademds, en ocasiones,
cedimiento de ayuda estatal. algunos empleados de EVO realizan tareas de interés
ptblico (mantenimiento de la carretera de acceso a la
lonja de pescado).
(97)  En lo que concierne a EVO, Bélgica ha explicado que el
candidato que cumplia los criterios de seleccion no ofre-
cia condiciones satisfactorias para la corporacién muni-
c1pa1: EVO seguird existiendo hasta que se encuentre un (104) Bélgica se refiere asimismo a que la afirmacion realizada
candidato idéneo para hacerse cargo de sus activos. por ZV en ¢ sentido de que EVO garantizaba un precio
minimo en relacién con el precio de subasta en la lonja
de pescado de Zeebrugge no se prueba de manera alguna.
(98)  Por dltimo, Bélgica sefiald6 que AGVO continuard exis- Bélgica afiade que las empresas pesqueras pueden haber
tiendo hasta que se salden todas las deudas y obligacio- empleado ese argumento en sus negociaciones con ZV,
nes pendientes. como parte de una estrategia para obtener mejores con-
diciones comerciales de ZV.
(99)  Bélgica solicita a la Comisién que posponga su decision
hasta que finalice el proceso de privatizacion.
(105) En relacién con el asunto de la empresa Ostende Filleting
Factory (OFF), Bélgica hace hincapié en que los documen-
7. COMENTARIOS DE BELGICA EN RELACION CON tos presentados por terceras partes Gnicamente indican
LAS OBSERVACIONES FORMULADAS POR TERCERAS que OFF fue establecida por particulares y no sefialan de
PARTES qué modo OFF ha ejercido una competencia desleal. Bél-
gica aclara que PAKHUIZEN no adquiri6 el 60 % de las
(100) En relacién con la cuestion islandesa, Bélgica sefiala que acciones de OFF hasta el mes de marzo de 2006. A

EVO nunca compré directamente pescado de armadores
o pescadores de Islandia, sino tGnicamente de lonjas de
pescado islandesas, a través de un agente de ventas.

continuaciéon, OFF cambié de nombre, pasando a lla-
marse Ostende Premium Fish bvba, y finalmente quebrd
el 14 de enero de 2008.
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(106)

107)

(108)

(109)

(110)

En cuanto a las presuntas pérdidas sufridas por Gardec y
Flanders Ship Repair a consecuencia de la ayuda estatal,
Bélgica considera que, incluso en el caso de que la ayuda
estatal hubiese inducido a los buques a optar por Os-
tende en lugar de Zeebrugge, seguiria sin estar demos-
trado el vinculo causal con las pérdidas. Bélgica sefiala
que los armadores no siempre hacen reparar sus buques
en su puerto base, sino que hacen uso de servicios de
reparacion naval mds baratos situados en el este de Eu-
ropa (Polonia). Bélgica puntualiza que en Ostende se ha
observado un claro declive de las empresas de reparacio-
nes navales.

8. REQUERIMIENTO DE INFORMACION

Mediante cartas de 13 de marzo y 26 de junio de 2006,
la Comision solicit6 a las autoridades belgas informacion
sobre la situacion juridica de la lonja de pescado de
Ostende y la participacién del Estado, y pidié informa-
cién pormenorizada sobre los flujos financieros entre el
Estado y la lonja.

En su carta de 19 de octubre de 2006, las autoridades
belgas hicieron hincapié en el hecho de que, en paralelo a
su actividad comercial (explotacién de la lonja), se confié
a AGVO la realizacién de actividades de interés ptiblico.
No obstante, la informacion facilitada sobre este aspecto
era muy breve y no contenfa ningtin elemento que per-
mitiera a la Comisién determinar si las ventajas otorgadas
por la corporacién municipal a AGVO podian conside-
rarse una compensacion por la realizacion de actividades
de interés (econémico) general y si no se habia producido
un exceso de compensacién o se habia corrido el riesgo
de conceder subvenciones cruzadas.

Por consiguiente, la Comisién, de conformidad con lo
previsto en el articulo 10, apartado 2, del Reglamento
(CE) n® 659/1999, solicit6 a las autoridades belgas me-
diante carta de 11 de julio de 2007 informacién deta-
llada sobre las actividades publicas confiadas a AGVO. En
particular, la Comisién se preguntaba en qué medida y
sobre qué base las actividades en cuestion podian consi-
derarse actividades de servicio publico en el sentido que
se indica en la Decisién 2005/842/CE de la Comision, de
28 de noviembre de 2005, relativa a la aplicacion de las
disposiciones del articulo 86, apartado 2, del Tratado CE
a las ayudas estatales en forma de compensaciéon por
servicio puablico concedidas a algunas empresas encarga-
das de la gestion de servicios de interés econdémico
general (V).

Mediante carta de 27 de noviembre de 2007, las autori-
dades belgas se limitaron a sefialar que ninguna de las
actividades confiadas a AGVO era de indole econémica y
que la Decisién 2005/842/CE no era aplicable al caso.
Indicaron que no se compensaba a AGVO por ninguna
de las actividades ptiblicas que desempeiia.

() DO L 312 de 29.11.2005, p. 67.

(111)

(112)

(113)

(114)

En su decision de 2 de julio de 2008 por la que se
incoaba el procedimiento de investigacion formal, la Co-
misién sefialaba que AGVO, EVO y PAKHUIZEN cons-
titufan un grupo de empresas que desarrollaban su acti-
vidad en el mercado de las subastas de pescado y servi-
cios auxiliares y habfan recibido diversas ventajas de la
corporacién municipal que distorsionaban las condicio-
nes de competencia en el mercado. En lo referente a la
cuestién de la compensacion por la realizacién de tareas
publicas, la Comision sefialaba que ningtin elemento del
expediente indicaba que se cumpliesen los criterios enun-
ciados por el Tribunal de Justicia en su sentencia sobre el
asunto Altmark. Ademds, dada la falta de informacién
sobre ese punto, la Comisién no estaba en condiciones
de determinar si, en concreto, el derecho de fijar y re-
caudar tasas podia considerarse una compensacién con-
cedida por la realizacién de servicios de interés ptiblico y
albergaba dudas sobre la compatibilidad de la ayuda. Por
consiguiente, en el considerando 121 de su decisién de
incoar la investigacion formal, la Comisién invitaba a las
autoridades belgas a darle a conocer cualquier informa-
cién que pudiera resultar ttil para la evaluacién de las
medidas en cuestion.

En sus comentarios, recibidos el 8 de septiembre de
2008, y durante una reunién de seguimiento celebrada
el 9 de octubre de 2008, las autoridades belgas no faci-
litaron ningdn elemento adicional que permitiera a la
Comisién determinar si las ventajas otorgadas a AGVO
podian considerarse una compensacién por tareas de in-
terés (econdmico) general. Las autoridades belgas reitera-
ron, por el contrario, que los criterios Altmark no eran
aplicables porque AGVO tnicamente desempefiaba tareas
publicas.

No obstante, esta respuesta se considerd insatisfactoria,
dado que AGVO también desarrolla actividades econémi-
cas.

En virtud del articulo 10, apartado 3, del Reglamento
(CE) n® 659/1999, la Comisién solicitd, mediante un
requerimiento de informacién cursado el 8 de septiembre
de 2009, cualquier informacién util al respecto y, en
particular:

— una lista de las distintas actividades encargadas a
AGVO, estableciendo una distincién entre actividades
econdmicas, tareas de interés piblico no econdémico
y tareas de interés econdémico general,

— los pardmetros de célculo, control y revisién de la
compensacion concedida por las tareas de interés pi-
blico no econémico, por un lado, y de la compensa-
cién por las tareas de interés pablico econémico, por
otro,

— las disposiciones para evitar el exceso de compensa-
cién y garantizar su reembolso,
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(115)

(116)

(117)

(118)

— los costes ocasionados por el cumplimiento de las
obligaciones de servicio puablico econémico, de las
obligaciones de servicio ptiblico no econémico y de
los restantes servicios, y los correspondientes ingre-
$0S,

— extractos de la contabilidad interna donde figuren por
separado los costes y beneficios asociados al servicio
de interés econdémico general y los asociados al ser-
vicio de interés no econémico general, asi como los
costes de otros servicios, y también los pardmetros
para la asignacion de costes e ingresos,

— en caso de que estén disponibles, documentos que
muestren que AGVO cumple el cuarto criterio de
Altmark, es decir, que el nivel de la compensacién
necesaria se ha calculado sobre la base de un andlisis
de los costes que habria soportado una empresa me-
dia, bien gestionada y adecuadamente equipada den-
tro del mismo sector, teniendo en cuenta los ingresos
correspondientes y la obtencién de un beneficio ra-
zonable del cumplimiento de las obligaciones.

En su carta de 16 de noviembre de 2009, las autoridades
belgas se reafirman en que se han confiado a AGVO las
siguientes tareas de interés publico: gestion del puerto
pesquero, renovacion y arrendamiento de inmuebles a
organizaciones publicas y semiptiblicas, y gestién y man-
tenimiento del dominio publico (incluido el manteni-
miento de la carretera que conduce a la lonja). Estiman
que estas tareas son de interés publico, ya que no se
llevan a cabo en favor de beneficiarios especificos. No
establecen una distincidn entre tareas de interés no eco-
némico general y servicios de interés econémico piblico,
aunque admiten que algunas o todas las tareas publicas
pueden ser de indole econémica.

Las autoridades belgas admiten que AGVO, a través de su
filial EVO, desarrolla una actividad comercial, a saber, la
gestién de la lonja de pescado, que no es de interés
publico.

Las autoridades belgas afirman que AGVO no recibe en
realidad una compensacion por sus tareas de interés ge-
neral. Estas se financian a través del presupuesto de
AGVO. Por lo tanto, no existe una metodologia de cal-
culo de la compensacion. Las autoridades belgas afladen
que, sobre la base de la contabilidad de AGVO y EVO, no
es posible distinguir entre costes e ingresos relativos a las
tareas de interés general y las tareas comerciales.

9. AMBITO DE LA INVESTIGACION

Como puede deducirse de lo expuesto en diversos con-
siderandos de la decision de incoar el procedimiento

(119)

(120)

(121)

formal de investigaciéon (por ejemplo, el considerando
85), el ambito de la investigacién es mds amplio que el
mercado de las subastas de pescado e incluye asimismo
actividades relacionadas con la lonja (arrendamiento de
inmuebles en torno a la lonja, gestién del puerto pes-
quero, etc.). Por consiguiente, las ventajas otorgadas a
AGVO o PAKHUIZEN que no estdn directamente relacio-
nadas con el funcionamiento de la lonja también forman
parte del presente procedimiento.

La Comisién ha analizado asimismo las ventajas otorga-
das a EVO, bien directamente por la corporacién muni-
cipal, bien por AGVO. En la decisién de incoar el pro-
cedimiento de investigacion formal, el capital inicial de
EVO y los incrementos de capital posteriores no han sido
analiza dos como medidas distintas de las asignaciones
de capital hechas a AGVO. Se han evaluado como uno de
los usos que ha hecho AGVO de las asignaciones de
capital recibidas de la corporacién municipal. No obs-
tante, en sus comentarios las autoridades belgas aducen
que la Comisién no ha distinguido suficientemente entre
las actividades y tareas desempefiadas por AGVO, PAK-
HUIZEN y EVO y que, debido a la divisién de tareas
entre AGVO y EVO, las ventajas otorgadas a AGVO
tnicamente son pertinentes a efectos de la presente in-
vestigacién en la medida en que han sido «transferidas» a
EVO. Por consiguiente, para mayor claridad y con objeto
de atender a las observaciones de las autoridades belgas,
la aportacién a EVO de su capital inicial y los incremen-
tos de capital posteriores se examinan por separado en el
punto 10.1.2.2.3. La cuestion relativa al beneficiario real
de la ayuda se examina en el considerando 319.

10. EVALUACION
10.1. EXISTENCIA DE UNA AYUDA ESTATAL

El articulo 107, apartado 1, del TFUE, establece lo si-
guiente: «Salvo que los Tratados dispongan otra cosa,
serdn incompatibles con el mercado interior, en la me-
dida en que afecten a los intercambios comerciales entre
Estados miembros, las ayudas otorgadas por los Estados
o mediante fondos estatales, bajo cualquier forma, que
falseen o amenacen falsear la competencia, favoreciendo
a determinadas empresas o producciones».

10.1.1. EMPRESAS

Como se ha explicado mds arriba, en esta investigacién
se examina la posible ayuda concedida a AGVO, EVO y
PAKHUIZEN vy a las empresas pesqueras que hacen uso
de la lonja de pescado de Ostende y de los servicios de
EVO y PAKHUIZEN. Todas ellas deben considerarse em-
presas en el sentido que se indica en el articulo 107 del
TFUE. La tnica entidad en relacion con la cual las auto-
ridades belgas han formulado objeciones a que sea con-
siderada una empresa es AGVO, que, segun dichas auto-
ridades, se limita a realizar tareas de interés publico.
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(122) Las autoridades belgas declaran que AGVO desempeiia

«tareas de interés publicon(«taken van openbaar belang).
No obstante, al parecer AGVO realiza actividades econd-
micas y, por consiguiente, debe considerarse una em-
presa (19 con arreglo al articulo 107, apartado 1, del
TFUE, por las razones que se exponen en los consideran-
dos 123 a 129.

(123) AGVO ofrece inmuebles en arrendamiento a instituciones

publicas y semiptiblicas y a empresas. Por consiguiente,
AGVO estd ofreciendo directamente servicios en el mer-
cado (servicios de arrendamiento).

(124) AGVO tiene asimismo a su cargo la explotacion y ges-

tion del puerto pesquero. Tal como el Tribunal de Pri-
mera Instancia y el Tribunal de Justicia han confirmado
en el asunto Aéroports de Paris (!7), la gestién de infraes-
tructuras puede constituir una actividad econémica. En lo
que se refiere a las infraestructuras portuarias, asi se ha
confirmado, entre otros asuntos, en los asuntos relativos
a los proyectos portuarios de puertos flamencos y de
Rotterdam ('%). La Comisiéon observa que AGVO ofrece
servicios, bienes e infraestructuras a cambio de una re-
muneracién. De hecho, segtin sus Estatutos, AGVO tiene
derecho a fijar y recaudar tasas para la remuneraciéon de
sus servicios.

(125) Ademds, AGVO también ofrece bienes y servicios en el

mercado de manera indirecta, a través de sus filiales EVO
y PAKHUIZEN.

(126) AGVO tiene una participacién de control en EVO vy

PAKHUIZEN vy e¢jerce de manera efectiva dicho control
mediante su intervencion directa o indirecta en la gestion:

— casi todos los miembros del Consejo de Administra-
cién de AGVO son asimismo miembros del Consejo
de Administraciéon de EVO y PAKHUIZEN. Entre
2005 y 2007, AGVO y EVO fueron miembros del
Consejo de Administraciéon de PAKHUIZEN,

— segln se recoge en sus Estatutos, AGVO tiene a su
cargo la gestion, desarrollo y explotacién de la lonja
de pescado y del muelle pesquero de Ostende, asi

(1% Sentencia de 23 de abril de 1991 en el asunto C-41/90, Hofner y

Elser, Rec. I- 1979, apartado 21; sentencia de 16 de marzo de 2004
en los asuntos acumulados C-264/01, C-306/01, C-354/01 y
C-355/01, AOK Bundesverband, Rec. 1-2493, apartado 46; senten-
cia de 10 de enero de 2006 en el asunto C-222/04, Ministero
dell’Economia/Cassa di Risparmio, Rec. 1-289, apartados 107-112.
Sentencias de 24 de octubre de 2002 en el asunto C-82/01 P,
Aéroports de Paris/Comision, Rec. 1-9297, apartado 78, y de
12 de diciembre de 2000 en el asunto T-128/98, Aéroports de
Paris/Comision Rec. 1I-3929, apartados 122-124.

Decisién N 520/03 de 20 de octubre de 2004 — Puertos flamen-
cos; Decision N 60/2006 de 24 de abril de 2007 — Proyecto
«Mainportontwikkeling».

como de sus anexos, y también el desarrollo de todas
las actividades directa o indirectamente vinculadas a
ellos. Es decir, los Estatutos de AGVO obligan a esta
empresa a tomar parte en la gestion de la lonja.

(127) Entre AGVO, EVO y PAKHUIZEN se dan otros vinculos

que abundan asimismo en la existencia de relaciones
organicas y funcionales entre AGVO y sus filiales:
AGVO ha avalado préstamos concedidos a EVO; AGVO
pone inmuebles a disposicién de EVO y PAKHUIZEN y la
contabilidad anual de AGVO revela que esta empresa ha
concedido periddicamente préstamos a EVO y PAKHUI-
ZEN.

(128) Todo ello permite a AGVO ejercer funciones de control

y, asimismo, de direccion y financiacién, de EVO y PAK-
HUIZEN. Por esos motivos, AGVO debe considerarse
asimismo una empresa a efectos de la legislacion en
materia de competencia, especialmente a través de su
participacion en EVO y PAKHUIZEN (*9).

(129) La Comision observa que las autoridades belgas han ad-

mitido que EVO y PAKHUIZEN son los «brazos ejecuto-
res» de AGVO; que, a través de EVO, AGVO ha partici-
pado en actividades comerciales y que las medidas que
favorecen a AGVO pueden tener una repercusion en el
mercado por mediacién de EVO. En sus comentarios y
respuestas, tienden a tratar a AGVO, PAKHUIZEN y EVO
como una sola empresa y han sefialado explicitamente
que AGVO y EVO deben considerarse una sola entidad.

(130) Por dltimo, debe tenerse en cuenta que AGVO no dis-

pone de una contabilidad separada para sus tareas eco-
ndmicas y no econdémicas y que, por lo tanto, no puede
excluirse que se produzcan subvenciones cruzadas.

10.1.2. VENTAJAS PARA LAS EMPRESAS AFECTADAS
10.1.2.1. Ventajas para AGVO

10.1.2.1.1. Capital inicial

(131) Las inversiones publicas se consideran ayudas estatales

cuando resulta obvio que una autoridad publica que efec-
tia una inyeccién de capital en una empresa no estd
limitindose a proporcionar capital fijo en condiciones
normales de economia de mercado. Asi sucede cuando
la situacion financiera de una empresa, y, en especial, la
estructura y volumen de sus deudas, presenta tales carac-
teristicas que no cabe esperar que pueda obtenerse un

(%) Sentencia en el asunto C-222/04, Ministero dellEconomica e delle

Finanze[Cassa di Risparmio di Firenze, ya citada, apartados
110-117.
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(132)

(133)

(134)

(135)

beneficio normal (en dividendos o en ganancias de capi-
tal) dentro de un plazo razonable desde el momento de
la inversién de capital. Por consiguiente, es necesario
evaluar si, en circunstancias similares, un inversor pri-
vado de dimensiones comparables con las de los orga-
nismos gestores del sector publico habria realizado apor-
taciones de capital de la misma envergadura en relacion
con la reestructuracién de la empresa o si, por el con-
trario, habria optado por liquidarla, habida cuenta, en
particular, de la informacién disponible y de la evolucion
previsible a fecha de realizacion de tales aportaciones (29).

Las autoridades belgas aducen que la decisién de la cor-
poraciéon municipal de aportar un capital inicial de 250
millones BEF (6 179 338 EUR) a AGVO fue una eleccion
racional desde un punto de vista econémico. La decisién
de reestructurar la lonja se basé en un plan de financia-
cién y un plan empresarial que indicaban que, con una
inversién limitada, la lonja podria volver a ser rentable
después de ocho afios si no se hacia cargo de las pérdidas
de ejercicios anteriores. Las autoridades belgas afirman
que un inversor privado habria adoptado en la misma
situacion una decision idéntica.

Sobre la base de la informacién que obra en su poder, la
Comisién disiente de esta opinion.

Tal como se ha indicado mds arriba, la lonja de pescado
de Ostende tenfa un funcionamiento muy insatisfactorio
y su cuota de mercado no habia dejado de disminuir en
los aflos anteriores a la reestructuracién. La Comision
estima que un operador privado normal, en una situacion
similar, no habria optado por aportar un capital inicial de
mds de 6 000 000 EUR sobre la base de un simple plan
de financiacién, con una previsién financiera para el pe-
riodo 2002/2010 basada en una «hipétesis positivar, y de
un plan empresarial de solo dos paginas.

Esta conclusion se ve reforzada por el hecho de que,
como se explica mds pormenorizadamente en el consi-
derando 259, AGVO, al continuar la actividad de la lonja
de pescado de Ostende, era una empresa en crisis en el
momento en que se concedid el capital inicial. Un ope-
rador privado normal, ante una empresa en crisis, inten-
tarfa obtener garantias consistentes sobre las perspectivas
futuras de la empresa y no se habria dado por satisfecho
con los documentos en los que la corporacion municipal
basé su decision.

(%9 Sentencias de 28 de enero de 2003 en el asunto C-334/99, Ale-
mania/Comision, Rec. 1-01139, apartado 133; de 16 de mayo de
2002 en el asunto C-482/99, Francia/Comision (Stardust Marine),
Rec. 1-4397, apartado 70; de 3 de octubre de 1990 en el asunto
C-261/89, Italia/Comisién, Rec. 1-4437, apartado 8; de 14 de sep-
tiembre de 1994 en los asuntos acumulados C-278/92 a C-280/92,
Espafla/Comision, Rec. -4103, apartado 21; de 14 de septiembre de
1994 en el asunto C-42/93, Espafia/Comision, Rec. 1-4175,
apartado 13.

(136)

137)

(138)

(139)

(140)

La Comisién subraya la importancia de la inversién, por
un lado, y de la prolongada situacién de continuas pér-
didas de la lonja de pescado de Ostende ('), por otro. A
la luz, en especial, de estos hechos, y teniendo asimismo
en cuenta que la empresa desarrollaba su actividad en un
mercado altamente competitivo pero cada vez de meno-
res dimensiones, un operador privado normal habria ba-
sado su decision en un plan de financiacién y un plan
empresarial mucho mds pormenorizados y que presenta-
ran diversas hipétesis y escenarios, en lugar de basarse en
un plan de financiacién que barajaba tnicamente una
hipétesis, la cual, ademds, se calificaba de «positivar.

Un operador privado normal también habria solicitado,
en particular, un estudio acerca del espacio de mercado
disponible en el sector en ese momento, basado en los
valores de los desembarques y la demanda local que se
registrasen entonces, asi como un plan que explicase de
qué manera debia realizarse la reestructuracion de la ac-
tividad y qué medidas se contemplaban para evitar la
repeticion de las cuantiosas pérdidas del pasado y para
impulsar la productividad (nuevas inversiones, nueva es-
trategia de comercializacidn, etc.).

No obstante, el plan empresarial no contiene ninguno de
esos elementos.

Ademds, dicho plan se basa en una serie de supuestos y
elementos de hecho que se dan por sentado, pero que no
se explican ni justifican y que, en ocasiones, parecen
extremadamente hipotéticos o improbables. Por ejemplo,
resulta dificil aceptar el supuesto de que el volumen de
negocios de las actividades de subasta se incrementarfa en
un 10 % durante los cinco aflos siguientes, a pesar de
que, en el periodo anterior a la reestructuracion, los de-
sembarques y el volumen de negocios habian disminuido
continuamente, el mercado habia pasado a ser altamente
competitivo y las cuotas de pesca registraban una ten-
dencia a la baja. Ademds, tampoco se explica de qué
modo se han calculado los costes sociales y de subcon-
tratacién, asi como los costes de suministro de agua y
energia. Por otro lado, en el plan empresarial estos costes
permanecen absolutamente constantes a lo largo de los
nueve afios siguientes a la creacion de AGVO, lo que
resulta poco menos que imposible, sobre todo si se es-
pera que, en el mismo periodo, el volumen de negocios
se duplique.

En consecuencia, el plan de financiacién y el plan em-
presarial no solo son muy escuetos e incompletos, sino
que también carecen de credibilidad. Un inversor privado
normal no se habria basado en ellos para efectuar una
inversion de 250 millones BEF en una empresa que regis-
traba pérdidas dentro de un mercado que se estaba re-
duciendo (?2).

(*) En ese momento, la corporacién municipal debia hacer frente a

unas pérdidas medias anuales de 1 850 000 EUR.

(*?) Sentencias de 11 de julio de 2002 en el asunto T-152/99, HAMSA/
Comision, Rec. 11-3049, apartado 132; de 8 de mayo de 2003 en
los asuntos acumulados C-328/99 a C-399/00, Italia y SIM 2 Mul-
timedia/Comision, Rec. 1-4035, apartado 44; de 21 de marzo de
1991 en el asunto C-303/88, Italia/Comisién, Rec. [-1433, apartado
18 y siguientes.
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(141) Incluso en el caso de que el plan de financiacién y el motivada o justificada (entre otras razones) por el hecho
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plan empresarial fuesen completos y fiables, quod non, la
Comisién constata que un inversor privado tampoco ha-
bria invertido la misma cantidad que la corporacién mu-
nicipal. A la vista del plan de financiaciéon y del plan
empresarial, cabe deducir que una inversion menor de
capital habria sido suficiente. Dado el bajo rendimiento
del capital, un operador privado normal no habria inver-
tido ese importe cuando no era necesario.

Las autoridades belgas estiman que la decision de conti-
nuar las actividades de la lonja de pescado que estaban en
curso era mds racional que proceder al cierre de la lonja.

No obstante, las autoridades belgas no facilitan ninguna
indicacion sobre el coste que habria supuesto la liquida-
cién de estas actividades y, en realidad, no explican el
motivo por el que el cierre no se consideraba una deci-
sién racional.

Las autoridades belgas pretenden justificar todavia mds la
racionalidad de la decision, adoptada en 2001, de inyec-
tar en AGVO una cantidad de 250 millones BEF me-
diante la decision de privatizar la lonja. Aducen que la
actual privatizaciéon formaba parte del plan de reestruc-
turacién decidido en 2001 y que, sin esa reestructura-
cion, la privatizacion de la lonja era imposible.

La Comision recuerda que, segin la jurisprudencia y la
préctica constantes, para determinar si el Estado adopté o
no el comportamiento de un inversor prudente en una
economia de mercado, es preciso volver a situarse en el
contexto de la época en que se adoptaron las medidas de
apoyo financiero para valorar la racionalidad econémica
del comportamiento del Estado, absteniéndose pues de
toda apreciacién basada en una situacién posterior (23).

Las autoridades belgas argumentan que la privatizacion
actual forma parte de la decisién de reestructuracion
adoptada en 2001 y que la racionalidad de la decisién
de reestructuracion de la lonja de pescado debe evaluarse
a la luz del proceso de privatizacién. No obstante, los
distintos documentos aportados por las autoridades bel-
gas no confirman este argumento. En particular, la inten-
cién de privatizar la lonja de pescado no se menciona ni
en la decision de reestructuracién de la lonja, ni en el
plan empresarial ni en el plan de financiacién. Ningin
elemento de estos documentos indica que la decision de
invertir 6 200 000 EUR en la lonja de pescado estuviese

(?%) Sentencia en el asunto C-482/99, Francia/Comision (Stardust Ma-
rine), ya citada, apartado 71; sentencias de 30 de abril de 1998 en
el asunto T-16/96, Cityflyer Express/Comision, Rec. 1I-757, apar-
tado 76; de 6 de marzo de 2003 en los asuntos acumulados
T-228/99 a T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale/ Co-
mision, Rec. 11-435, apartado 246.

(147)

(148)

(149)

de que esta inversion harfa posible privatizar la lonja
transcurrido cierto tiempo. Este argumento también es
dificilmente compatible con los Estatutos de AGVO, en
los que se recoge que esta empresa se establece por un
tiempo indefinido, que la corporacién municipal tiene la
intencién de controlarla y que las filiales o empresas en
las que AGVO tenga intereses deben ser controladas por
AGVO (y, en consecuencia, por la corporacién munici-

pal).

Ademds, cabria esperar que la decision de privatizacion
se contemplara después de que la lonja de pescado vol-
viese a ser rentable, a fin de obtener un mejor precio por
ella, es decir, un precio que permitiese recuperar al me-
nos la inversién adicional de 250 millones BEF. No obs-
tante, no solo no se menciona la privatizacién en el plan
de financiacion y en el plan empresarial, sino que la
decision de privatizar ni siquiera se adopt6 cuando la
lonja era rentable. Por el contrario, se adoptd tras dos
aflos de cuantiosas pérdidas tanto a nivel de AGVO
como de EVO, y después de que la Comision hubiese
iniciado su investigacion. Por consiguiente, la perspectiva
de efectuar una privatizacién no parece haber formado
parte de la decisién de reestructuracién adoptada por la
corporacién municipal en 2001.

Ademds, las autoridades belgas han sefialado que el fu-
turo socio privado se hard cargo del fondo de comercio
de EVO y podrd decidir los activos que quiere conservar
(es decir, podrd decidir si conserva o no conserva el
personal, la maquinaria, las pizarras de venta de pescado,
etc.). No estard obligado a hacerse cargo del pasivo de
EVO. En estas circunstancias, es dificilmente comprensi-
ble que no se adoptara un enfoque similar en los afios
2001/2002 (sin efectuar una inversion adicional de 250
millones BEF).

Ademds, si todo ello formaba parte del plan de reestruc-
turacién de la lonja en 2002, ningln inversor privado
habria aceptado invertir 250 millones BEF en ella con la
intencién de revenderla posteriormente, ya que, sobre la
base del plan empresarial, no podia tener expectativas
razonables de recuperar la inversion mediante la mera
venta del fondo de comercio de la lonja algunos afios
mds tarde. A este respecto, el Tribunal de Justicia ha
establecido que un inversor privado que persiga una po-
litica estructural, global o sectorial, guiado por perspec-
tivas de rentabilidad a largo plazo, no puede de modo
razonable permitirse, después de hacer frente de forma
ininterrumpida a aflos de pérdidas, proceder a una apor-
tacion de capital que estd vinculada a la venta de la
empresa, lo cual le priva de toda perspectiva de beneficio,
incluso a més largo plazo (4.

(**) Sentencia de 21 de enero de 1999 en los asuntos acumulados

T-129/95, T-2/96 y T-97/96, Neue Maxhiitte Stahlwerke/Comision,
Rec. p. II-17, apartado 124; sentencia en los asuntos acumulados
C-278/92, C-279/92 y 280/92, Espafia/Comisién, ya citada,
apartado 26.
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(150) Las autoridades belgas afiaden que la reestructuracion, razones por las que se decidi6 la reestructuracion de la
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seguida de la privatizacion, permitird recuperar las inver-
siones a través de los alquileres que se percibirdn por los
inmuebles de la lonja.

No obstante, este argumento tampoco resulta convin-
cente. El plan de financiacién indicaba que, a lo largo
de los ocho afios siguientes, la corporacion municipal
perderfa una cantidad de 121 603 000 BEF (ademds de
las anteriores pérdidas acumuladas) antes de estar en
condiciones de recuperar parte de la inyeccién de capital
de 250 millones BEF decidida en 2001. La Comisién
observa que la corporacién municipal podria haber deci-
dido en 2002 alquilar los inmuebles de la lonja a terce-
ros. Ello podria haber permitido a la corporacién recu-
perar, ya a partir de 2002, las importantes sumas de
dinero que se habian destinado a la lonja de pescado
de Ostende antes de su reestructuraciéon, o al menos,
cubrir la carga financiera del reembolso de los préstamos
bancarios, en lugar de correr un riesgo muy elevado
(visto, especialmente, que el funcionamiento previo de
la lonja habia sido insatisfactorio) de incrementar el im-
porte de las pérdidas que serfa necesario recuperar pos-
teriormente.

Las autoridades belgas hacen hincapié en que la decisién
de reestructurar la lonja de pescado no se adopté a la
ligera, y que fue inicialmente rechazada por la autoridad
publica de supervision de la corporaciéon municipal («toe-
zichtautoriteit»), porque las perspectivas de que la lonja
llegase a ser rentable eran insuficientes. De hecho, los
documentos facilitados a la Comisién muestran que la
decision de reestructurar la lonja fue inicialmente recha-
zada debido a que, sobre la base de un primer plan de
financiacién, se prevefa que, después de cinco afios, se
habrian acumulado unas pérdidas de 190 000 000 BEF.

Este elemento, en lugar de hacer mds racional la decision,
pone de manifiesto que, en primer lugar, la intencién de
reestructurar la lonja y aportar nuevo capital adicional ni
siquiera se basaba en la idea de que llegaria a ser rentable
de nuevo después de cierto tiempo. Ademds, da lugar a
que el segundo plan de financiacién parezca todavia me-
nos completo y fiable, dado que no se facilita ninguna
explicacion del motivo por el que los resultados del pri-
mer plan y del segundo son tan diferentes entre si. Por
consiguiente, todavia resulta menos probable que un in-
versor privado hubiese adoptado, en las mismas circuns-
tancias, la decision de efectuar una inversién suplemen-
taria de 250 millones BEF en la lonja.

A la vista de lo anteriormente expuesto, la Comisién
estima que un inversor privado normal, en las mismas
circunstancias, no habria adoptado la decision de invertir
250 millones BEF en la lonja. Los documentos facilitados
a la Comision lo corroboran. Muestran que una de las
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(26

=

lonja, en lugar de su liquidacion, fue de indole politica y
social, a saber, que la reestructuracién contribuiria a
mantener el empleo en una ciudad donde la tasa de
desempleo superaba el 12 % (*%), factor que un inversor
privado no habria tenido en cuenta (*).

Por consiguiente, esta actuacién otorga a AGVO una
ventaja en relacion con sus competidores y, por consi-
guiente, favorece a esta empresa en el sentido que se
indica en el articulo 107, apartado 1, del TFUE.

10.1.2.1.2. Terreno e inmuebles

Segtin el articulo 30 de sus Estatutos, se ha concedido a
AGVO, desde el momento de su establecimiento, el dere-
cho exclusivo de utilizar, libre de cargas, el terreno e
inmuebles del puerto pesquero de Ostende.

En 2004, se transfiri6 a AGVO la plena propiedad de
distintos inmuebles e infraestructuras ubicados en el
puerto pesquero de Ostende, cuya superficie, segin la
documentacién de la corporacién municipal, totalizaba
57 500 m?% En ese momento, el valor contable de esa
propiedad, seglin la contabilidad municipal, ascendia a
14 891 524 EUR. La Comisién no ha recibido informa-
ciéon que le permita determinar el valor de mercado de
los bienes raices en el momento de su transferencia a
AGVO.

Las autoridades belgas argumentan que la decisién de
transferir la propiedad de los bienes raices a AGVO no
puede considerarse en ninglin caso una ayuda estatal, ya
que se trata de una mera transferencia de bienes raices
entre dos autoridades ptblicas, dado que AGVO no re-
aliza actividades comerciales.

(*°) Respuesta de las autoridades belgas transmitida el 19 de octubre de

2006, p. 2: «De Stad koos voor deze laatste oplossing: [...] — de
locale economie rondom de vismijn scheepsherstel, scheepsbenodig-
heden, opslag- en diepvriesbedrijven, ijsfabrieken, groot- en kleinh-
yels, toerisme ...) bleef behouden, wat in de naweeén van de slui-
ting (1997) van de plaatselijke (verlieslatende) Regie der Maritiem
Transport (verlies van 1 700 arbeidsplaatsen) een belangrijke con-
siderans was binnen een Stad met meer dan 12 % werkloosheid».
Respuesta de las autoridades belgas transmitida el 19 de octubre de
2006, p. 6: «Dit belet niet dat de gedelegeerd bestuurder van een
bedrijf dat voor 100 % gehouden wordtdoor een lokale overheid
ook o0og heeft voor de maatschappelijke en sociale rol die de vis-
mijn van Oostende binnen de regio kan vervullen en die de Stad
anno 2001 heeft gemotiveerd om niet radicaal tot sluiting over te
gaan.

Sentencia en los asuntos acumulados C-328/99 a C-399/00, Italia y
SIM 2 Multimedia/Comisi6n, ya citada, apartado 44; sentencia en el
asunto C-303/88, Italia/Comision, ya citada, apartado 18 y siguien-
tes.
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(159) No obstante, como se muestra en el punto 10.1.1 de la (165 Por lo tanto, AGVO ha dispuesto desde su estableci-
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presente Decisién, AGVO participa directa e indirecta-
mente a través de sus filiales en actividades comerciales,
y debe ser considerada una empresa. La decision de trans-
ferir la propiedad de los bienes raices a AGVO no es, por
lo tanto, una mera transferencia de bienes raices entre
dos autoridades publicas, habida cuenta, en especial, del
hecho de que los bienes raices en cuestién se usan en
gran medida para las actividades econdmicas afectadas
(servicios de arrendamiento, funcionamiento de la lonja,
gestion del puerto pesquero).

La Comision estima que un operador privado normal no
aceptaria la transferencia de la propiedad de inmuebles de
ese valor sin obtener a cambio un precio razonable.

Las autoridades belgas afirmaron que los inmuebles se
encontraban en pésimo estado de conservacion y que,
por consiguiente, se ha exagerado su valor contable. Ade-
mds, aducen que los costes de renovacién, a cargo de
AGVO, eran de tal magnitud que la transferencia de
propiedad podia considerarse una operacién sin valor.

No obstante, la Comisién no ha recibido de las autori-
dades belgas prueba alguna de que el valor contable de
los bienes en cuestién haya sido sobreestimado, ni tam-
poco de que los costes de renovacion pudiesen igualar el
valor real de los derechos de propiedad de los inmuebles
afectados.

La informacién de que dispone la Comisién muestra, por
el contrario, que el argumento de las autoridades belgas
no puede aceptarse.

En primer lugar, debe destacarse que, antes de la trans-
ferencia de la propiedad y desde su creacién, se ha otor-
gado a AGVO el derecho exclusivo de utilizar, libre de
cargas, los terrenos e inmuebles del puerto pesquero,
incluida la lonja. Sus Estatutos no contienen ningtn re-
quisito especifico en el sentido de que AGVO deba em-
prender obligatoriamente obras de renovacién. Segtn el
articulo 3 de dichos Estatutos, AGVO tiene derecho a
realizar, si lo desea, cualquier obra de mantenimiento,
reparacién y modernizacion de los inmuebles que estime
oportuna (¥), pero los Estatutos no contienen ninguna
disposicion que obligue a AGVO a renovar determinados
inmuebles.

(*) «Het AG Vismijn Oostende beslist vrij over het aanleggen, het
bouwen, het onderhouden, het herstellen, het verbeteren, het bedie-
nen, het zelf exploiteren en het aan derden ter beschikking stellen
van roerende en onroerende goederen.»

(166)
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miento de los terrenos e inmuebles del puerto pesquero
sin tener que pagar arrendamiento alguno o cualquier
otro tipo de remuneracién. Un operador privado no ha-
bria aceptado conceder derechos exclusivos de utilizacién
a una empresa sin recibir a cambio una remuneracion
adecuada.

La escritura de traspaso mediante aportacion de propie-
dad inmobiliaria, fechada el 30 de diciembre de 2004, en
virtud de la cual el derecho de propiedad de los inmue-
bles se transferfa de la corporacién municipal a AGVO,
tampoco contiene ninguna condiciéon u obligacion espe-
cial para AGVO relativa a la realizacién de obras de
renovacion concretas. Se trata, de hecho, de una escritura
de cardcter general en virtud de la cual la corporacién
municipal transfiere a AGVO todos los derechos y obli-
gaciones con respecto a los inmuebles en cuestion. Las
responsabilidades que la escritura impone a AGVO no
parecen justificar, habida cuenta de sus caracteristicas,
que no se exija ningin pago para obtener la propiedad
de los inmuebles.

Ademds, no se pone en tela de juicio que AGVO puede
asimismo arrendar los inmuebles u otorgar derechos de
concesion. Los inmuebles, o al menos parte de ellos,
tienen un valor comercial. Las autoridades belgas han
admitido que una parte de ellos se arrend6 a organiza-
ciones publicas y semiptiblicas y otra parte se destind a
fines privados (véase el considerando 46 de la presente
Decisién).

Por dltimo, la Comisién observa que se otorgd a AGVO
otra ventaja en relacion con los citados costes de reno-
vacion. Las autoridades belgas han facilitado a la Comi-
sién una lista de las garantias que se concedieron, libres
de cargas, para determinados préstamos. Segin la lista
facilitada a la Comision, el objetivo de algunos de estos
préstamos garantizados era financiar los gastos de reno-
vaciéon. Por consiguiente, ademds del hecho de que
AGVO no estaba obligada a realizar tales renovaciones,
los costes asociados al menos a algunas de las renova-
ciones que AGVO efectud se vieron reducidos gracias a
estas garantias. Por consiguiente, esta es una razén mds
por la que no puede aceptarse el argumento de que la
transferencia de propiedad se efectud, libre de cargas, a
modo de «compensacion» de unos costes de renovacion
especialmente elevados a los que AGVO tenia la obliga-
cién de hacer frente.

Incluso en el caso de que los costes de renovacién pu-
diesen considerarse especialmente importantes y en cierto
modo equivalentes a una remuneracién por la transferen-
cia de la propiedad de los inmuebles, extremo que no ha
sido demostrado por las autoridades belgas, el hecho de
que se otorgase a AGVO desde el mismo momento de su
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creacion el derecho exclusivo de utilizacién del terreno e
inmuebles del puerto pesquero de Ostende sin carga al-
guna también tendrfa que considerarse una ventaja equi-
parable a una ayuda estatal. De hecho, la cuestion de si la
corporacién municipal actué como un inversor privado
normal debe dilucidarse a la luz de los elementos dispo-
nibles en el momento en que se adoptd la decision (29).
En el caso que nos ocupa, cuando se adoptd la decision
la corporacién municipal tenfa que haber sido conoce-
dora de que estaba otorgando una ventaja a AGVO, dado
que en el punto 11 del plan empresarial elaborado por
HAMA Consult NV el 9 de noviembre de 2001 se indi-
caba claramente que la lonja habfa sido modernizada
recientemente y que no cabia esperar inversiones impor-
tantes en los 10 aflos siguientes.

Ademds, segtin se establece en la Comunicacion de la
Comisién relativa a los elementos de ayuda en las ventas
de terrenos y construcciones por parte de los poderes
publicos (%), para que la transferencia de la propiedad
de inmuebles de propiedad ptiblica pueda considerarse
conforme al valor de mercado, la venta tiene que efec-
tuarse normalmente bien mediante una licitacién incon-
dicional, bien después de realizar una tasacién por peri-
tos independientes. No se ha seguido ninguno de estos
procedimientos. Una tasacion efectuada por peritos del
valor de los inmuebles y una remuneraciéon adecuada a
cambio del derecho exclusivo de utilizacién concedido a
AGVO y, a continuacion, la transferencia de la propiedad,
habrfan sido todavia mds necesarias en el caso que nos
ocupa, dado que las autoridades belgas estiman que el
valor contable no refleja el valor real.

Por consiguiente, el hecho de que la corporacién muni-
cipal pusiese los inmuebles a disposicion de AGVO, libres
de cargas, y posteriormente se los transfiriese es un acto
que no responde a unos criterios econémicos normales, y
que, por lo tanto, no habria llevado a cabo un inversor
privado normal en condiciones similares.

Las autoridades belgas consideran que, dado que la pro-
piedad ha sido devuelta a la corporacién municipal (sin
compensacion), la cuestién de la ayuda estatal ha que-
dado zanjada.

No obstante, la Comisién disiente de este punto de vista.

La Comisién desea sefialar que la devolucion de la pro-
piedad a la corporacién municipal no afecta al hecho de
que, de 2002 a 2009, AGVO se beneficid, sin cargas, del
derecho exclusivo de utilizacién de los inmuebles en
cuestién, ya sea sobre la base del articulo 30 de sus

(*%) Sentencia en el asunto C-482/99, Francia/Comision (Stardust Ma-
rine), ya citada, apartado 71; sentencia en el asunto T-16/96, City-
flyer Express/Comision, ya citada, apartado 76; sentencia en los
asuntos acumulados T-228/99 a T-233/99, Westdeutsche LB/Comi-
sién, ya citada, apartado 246.

(%) DO C 209 de 10.7.1997, p. 3.

(175)

(176)

177)

(178)

(179)

Estatutos, o sobre la base de la escritura de transferencia
de propiedad de 30 de diciembre de 2004. En particular,
no hay certeza de que el valor de la propiedad reciente-
mente transferida sea como minimo igual al valor de los
beneficios contemplados en la frase anterior, mas el in-
terés devengado de conformidad con las normas en ma-
teria de ayudas estatales ilegales e incompatibles, que
debe recuperarse.

La Comisién considera, asimismo, que, en la medida en
que AGVO siga utilizando esa propiedad libre de cargas o
a precios inferiores al precio de mercado después de la
transferencia de la propiedad, debe considerarse que sigue
beneficidndose de una ayuda estatal (*°).

10.1.2.1.3. Garantias sin contraprestacion para prés-
tamos

De acuerdo con lo dispuesto en el punto 2.1.1 de la
Comunicacién de la Comision relativa a la aplicacion
de los articulos 87 y 88 del Tratado CE a las ayudas
estatales otorgadas en forma de garantia (en lo sucesivo
denominada a Comunicacién sobre garantias») (*!), se
considera que una garantia estatal beneficia a una em-
presa determinada cuando permite al prestatario obtener
mejores condiciones financieras para un préstamo que las
que hubiera conseguido normalmente en los mercados
financieros, sin pagar una prima de mercado por la ga-
rantfa. A fin de determinar las condiciones normales de
mercado, el comportamiento de la corporacién municipal
debe compararse con el de un acreedor privado, cuyo
objetivo es obtener un beneficio razonable (2).

La Comunicacién sobre garantfas proporciona una serie
de indicaciones sobre el modo en que una garantia debe
evaluarse a la luz de las normas sobre ayudas estatales.
En particular, establece que, para descartar que una ga-
rantfa constituye ayuda estatal, debe cumplir determina-
dos criterios. Algunos de estos criterios plantean proble-
mas en el caso que nos ocupa.

No se ha pagado el precio de mercado por las garantias,
pues se han concedido totalmente libres de cargas.

Ademds, las garantias cubren mds del 80 % del préstamo
pendiente de pago, pues lo cubren en su totalidad. Ello
refuerza la ventaja recibida, porque, en el caso de una
garantia estatal del 100 %, no se incita al prestamista a
evaluar adecuadamente la solvencia de AGVO vy, por lo
tanto, tampoco a determinar adecuadamente las condi-
ciones financieras del préstamo con arreglo al perfil de
riesgo de AGVO (*3).

(*%) Por esta razon, la parte dispositiva de la presente Decision cubre

asimismo la eventualidad de que la propiedad se ponga en la ac-
tualidad a disposicion de AGVO a cambio del pago de un canon,
pero a un precio inferior al precio de mercado.

(') DO C 71 de 11.3.2000, p. 14.

(*?) Sentencias de 29 de abril de 1999 en el asunto C-342/96, Reino de
Espafia/Comision,Rec. [-2459; de 29 de junio de 1999 en el asunto
C-256/97, DTM Transports SA, Rec. 1-3913, y sentencia en el
asunto T-152/99, HAMSA/Comisién,ya citada.

(**) Punto 3.4 de la Comunicacién sobre garantias.
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(180) Por consiguiente, es obvio que estas garantias permitie-

ron a AGVO obtener unas mejores condiciones financie-
ras para los préstamos que las que normalmente pueden
conseguirse en los mercados financieros (*4), maxime
cuando AGVO vy sus filiales registraban resultados insu-
ficientes y a menudo negativos.

(181) Las autoridades belgas aducen que resulta normal que un

accionista conceda una garantia sin cargas a una empresa
que se encuentra bajo su control. No obstante, esta afir-
maci6n no se acredita mediante ningtn tipo de prueba o
ejemplo. Ademds, este modo de actuar es dificilmente
compatible con el comportamiento que tendria un acree-
dor privado.

(182) De hecho, la decision de la corporacién municipal de

conceder garantias, libres de cargas, a instituciones finan-
cieras por préstamos suscritos por AGVO, es especial-
mente inusual en condiciones normales de los mercados
financieros. En una situacién normal, la garantia deberfa
remunerarse con una prima adecuada que reflejase los
riesgos asociados a ella (*°), incluso si el garante es un
accionista mayoritario (**). Ademds, un acreedor privado
normal que concediese garantfas adoptarfa determinadas
precauciones antes de concederlas y verificarfa con ante-
lacién las condiciones del préstamo, el riesgo que lleva
aparejado, etc., mientras que, por el contrario, la infor-
macion facilitada por Bélgica indica que no se ha proce-
dido asi (*”). Todo ello resulta atin mds problemdtico en
el caso que nos ocupa, dada la situacion financiera de la
lonja, que ha experimentado pérdidas cuantiosas y repe-
tidas en los pasados afios y que opera en un mercado
altamente competitivo y cada vez mds limitado (*%).

(183) Tal como se expone mds pormenorizadamente en el

considerando 259, AGVO debia considerarse una em-
presa en crisis en el sentido que se contempla en las
Directrices S & R de 1999. De acuerdo con la practica
consolidada, las garantias concedidas a empresas en crisis
pueden constituir probablemente ayudas estatales (*%).

(**) Decision C 5/03 (ex NN 115/02) de 21 de enero de 2003 —

Ayuda a MobilCom AG (DO C 80 de 3.4.2003, p. 5).

Sentencia de 13 de junio de 2000 en los asuntos acumulados
T-204/97 y T-270/97, EPAC/Comisi6n, Rec. 1-2267, apartado 82.
Como ejemplo de un caso relativo una garantia concedida por la
sociedad matriz, véase la garantia concedida por CDC a su filial
CDC IXIS, Decision de 21 de enero de 2003 y 30 de abril de 2003,
E 50/01 (DO C 154 de 2.7.2003, p. 13). La garantia se habia
remunerado, aunque no en condiciones de mercado, y se considerd
que contenfa elementos de ayuda estatal.

Las autoridades belgas han admitido que la corporaciéon municipal
ni siquiera posee una copia de los documentos contractuales rela-
tivos al préstamo y la garantfa (véase el anexo B de la carta de
27 de noviembre de 2007).

Sentencia en el asunto C-334/99, Alemania/Comisién, ya citada,
apartado 138; Decision 1999/720/CE CECA, de 8 de julio de
1999 — Ayuda a Groditzer Stahlwerke (DO L 292 de 13.11.1999,
p. 27, apartado 45).

Véase, por ejemplo, el punto 17 de las Directrices S&amp;R de
1999.

(184) Las autoridades belgas aducen que las garantias se con-

cedieron respecto de préstamos relacionados con obras
de renovacién en inmuebles alquilados a organismos pu-
blicos y semiptblicos. Afiaden que, dado que esta activi-
dad estd incluida en las tareas publicas de AGVO, debe
considerarse que la garantia forma parte de esta tarea
publica y, en consecuencia, no puede considerarse ayuda
estatal.

En primer lugar, cabe sefialar que no hay certeza de que
los préstamos garantizados se utilizasen realmente para el
proposito previsto. Si bien es cierto que la informacion
facilitada a la Comision indica por lo general que la
corporacién municipal concedié las garantias sobre la
base de la intencién manifestada por AGVO de utilizar
los préstamos para financiar trabajos de renovacién, es
asimismo cierto que la corporacién municipal no vinculé
las garantias sin contraprestacién a la realizacion de tra-
bajos de renovacion, ni las retird ni solicitd ser resarcida
cuando posteriormente se comprob6 que los préstamos
se habfan utilizado en realidad para otros fines.

Las autoridades belgas han explicado que, efectivamente,
los préstamos fueron utilizados para fines distintos de los
anunciados. Por ejemplo, un préstamo de Fortis, inicial-
mente destinado a financiar la compra de acciones en
PAKHUIZEN, no se utiliz6 finalmente de esta manera,
sino que, al parecer, se destind a trabajos de renovacién.

Las autoridades belgas han admitido, asimismo, que el
préstamo de 550 000 EUR del banco ING, inicialmente
destinado a trabajos de renovacion, se utilizé finalmente
para prestar apoyo a EVO. Es indiscutible que la garantia
sin contraprestacion para este préstamo no puede consi-
derarse una aportacién a las tareas de renovacion. En
otras palabras, la corporacién municipal no se comportd
como lo habria hecho un garante privado normal (in-
cluso un garante que controlase la empresa afectada), es
decir, examinando en primer lugar si el préstamo cu-
bierto por la garantia iba a ser devuelto con toda proba-
bilidad y, a continuacién, comprobando si el préstamo se
utilizaba estrictamente para el proyecto previsto inicial-
mente.

En lo que concierne a los préstamos garantizados que
realmente se utilizaron (en parte o en su totalidad)
para financiar trabajos de renovacién, cabe recordar que
la actividad desarrollada por AGVO en el mercado del
arrendamiento es una actividad econémica y que la con-
cesion de una garantia sin contraprestacién favorece a
AGVO en ese mercado. Ademds, la garantia sin contra-
prestacion contribuye a mejorar la situacion financiera
general de AGVO, pues le permite utilizar los recursos
financieros, que, en circunstancias normales, tendrfa que
haber destinado a pagar la prima, para otros fines distin-
tos de la renovacion de inmuebles alquilados a organis-
mos publicos y semipublicos.
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(189) Por dltimo, incluso si se admite que el alquiler de inmue- (193) Las tasas consiguientemente recaudadas por AGVO pare-
bles a organizaciones publicas y semipublicas puede con- cen constituir recursos del Estado que se han transferido
siderarse un servicio de interés econdémico general con- parcialmente (**) a AGVO. Ademds, suponen una ventaja
fiado a AGVO, cabe constatar que no se cumplen las que no se habria recibido en condiciones normales y que,
condiciones establecidas en el asunto Altmark, por lo por consiguiente, favorece a esta empresa en el sentido
que la tnica conclusién posible es que las garantias sin que se indica en el articulo 107, apartado 1, del TFUE.
contraprestacion constituyen una ayuda estatal en el sen-
tido que se indica en el articulo 107, apartado 1, del
TFUE.
(194) En el caso que nos ocupa, las autoridades belgas han
sefialado que la recaudacién de las tasas forma parte de
(190) En su sentencia en el asunto Alimark, el Tribunal de una retribucioén (y, de hecho, la constituye) por las tareas
Justicia sefialaba que la compensacién por la ejecucion de interés ptblico confiadas a AGVO, en particular la
de un servicio piiblico no constituye ayuda estatal en el tarea de gestionar el puerto pesquero. Las autoridades
sentido del articulo 107, apartado 1, del TFUE si cumple belgas aducen que la transferencia de tareas y el derecho
los siguientes requisitos acumulados: «[...] En primer lu- de recaudar tasas debe considerarse una mera atribucion
gar, la empresa beneficiaria debe estar efectivamente en- de tareas dentro del Estado y no una ayuda estatal.
cargada de la ejecucién de obligaciones de servicio pu-
blico y estas obligaciones deben estar claramente defini-
das [...]; [...] En segundo lugar, los pardmetros para el
célculo de la compensacién deben establecerse previa-
mente de forma objetiva y transparente [...]; [...] En (195) No obstante, como ya se ha demostrado en el punto
tercer lugar, la compensacién no puede superar el nivel 10.1.1 de la presente Decision, AGVO es una empresa
necesario para cubrir total o parcialmente los gastos oca- en el sentido que se indica en el articulo 107, apartado 1,
sionados por la ejecucién de las obligaciones de servicio del TFUE, y asi lo han reconocido también las autorida-
publico, teniendo en cuenta los ingresos correspondientes des belgas en su carta de 27 de noviembre de 2009.
y un beneficio razonable [...], y [...] En cuarto lugar, Como se explica en el considerando 124, la gestién del
cuando la eleccién de la empresa encargada de ejecutar puerto pesquero es una actividad econdémica.
obligaciones de servicio publico, en un caso concreto, no
se haya realizado en el marco de un procedimiento de
contratacion publica que permita seleccionar al candidato
capaz de prestar estos servicios originando el menor
coste para la colectividad, el nivel de la compensacién (196) La Comisién ha examinado si el derecho de recaudar
necesaria se debe calcular sobre la base de un andlisis de tasas y utilizar los importes recaudados puede conside-
los costes que una empresa media, bien gestionada y rarse una compensacion por la ejecucion de servicios de
adecuadamente equipada del mismo sector, habria sopor- interés econdémico general y si se cumplen los requisitos
tado, teniendo en cuenta los ingresos correspondientes y acumulados de la sentencia Altmark.
un beneficio razonable por la ejecucion de estas obliga-
ciones.
(197) No obstante, como ya se indicado en el considerando
(191) Estos requisitos no se cumplen en el presente caso. 191 de la presente Decision, los citados requisitos no
Aparte del hecho de que cabe discutir si se confiaron a se cumplen, ya que, por ejemplo, no se han establecido
AGVO obligaciones de servicio ptblico en relacién con el pardmetros para el cdlculo de la compensacion.
arrendamiento de inmuebles a organizaciones publicas o
semipublicas, la Comisién observa que las autoridades
belgas han confirmado explicitamente que no se estable-
cieron pardmetros para el cilculo de la compensacion.
Ademds, AGVO no ha optado por un sistema de conta- (198) Por dltimo, incluso si se acepta que el derecho de recau-

(192)

bilidad separada y nada impide que se produzca un ex-
ceso de compensacion, asi como subvenciones cruzadas
entre las distintas actividades de esa empresa. Por otro
lado, AGVO no ha sido seleccionada con arreglo a un
procedimiento de contratacion ptiblica y las autoridades
belgas no han demostrado que los servicios se prestan
originando el menor coste para la colectividad.

10.1.2.1.4. Tasas

La corporacién municipal otorgé a AGVO el derecho de
fijar y recaudar tasas municipales por la utilizacion del
puerto pesquero y de la lonja.

dar tasas y utilizar los importes recaudados debe consi-
derarse una compensacion/remuneracion por la ejecucion
de tareas de interés ptiblico (no econémico), sigue siendo
cierto, en cualquier caso, que AGVO realiza también ac-
tividades comerciales, lo que ha sido explicitamente re-
conocido por las autoridades belgas. Dado que dichas
autoridades han admitido asimismo que AGVO no dis-
pone de una contabilidad separada y que no es posible
distinguir los costes e ingresos relativos a las tareas no
comerciales de AGVO, las subvenciones cruzadas son
inevitables y las tasas deben considerarse una ventaja.

(49) Bélgica ha hecho repetidamente hincapié en que la corporacién

municipal se habfa reservado el derecho de fijar y recaudar tasas
por la utilizacién de las gradas y de las esclusas del puerto.
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10.1.2.1.5. Conclusién

(199) A la vista de lo expuesto en los anteriores considerandos,
las actuaciones mencionadas en los puntos 10.1.2.1.1 a
10.1.2.1.4 han favorecido a AGVO en el sentido que se
recoge en el articulo 107, apartado 1, del TFUE.

10.1.2.2. Ventajas otorgadas a EVO

(200) La Comisién estima que EVO ha recibido ayuda directa-
mente de la corporaciéon municipal, que le ha otorgado
garantias sin contraprestacion para préstamos de bancos
privados, y también a través de AGVO, que le ha permi-
tido utilizar gratuitamente 13 600 m? de superficie de
inmuebles, le ha concedido garantias sin contraprestacion
para préstamos de bancos privados y le ha proporcio-
nado un capital inicial e incrementos de capital.

10.1.2.2.1. Garantias sin contraprestacion para prés-
tamos

(201) En lo que se refiere a las garantias de la corporacion
municipal y de AGVO, la Comisién constata que no se
ha pagado por ellas el precio de mercado, pues se han
concedido de manera completamente gratuita. Ademds,
cubren mds del 80 % del préstamo pendiente de pago.

(202) Las autoridades belgas aducen que resulta normal que el
accionista mayoritario de una empresa conceda una ga-
rantfa sin cargas a la empresa que se encuentra bajo su
control. No obstante, esta afirmacién no se acredita me-
diante ningtin tipo de prueba. Ademds, este modo de
actuar es dificilmente compatible con el comportamiento
que tendrfa un inversor privado. En una situacién nor-
mal, la garantia deberia remunerarse con una prima ade-
cuada que reflejase los riesgos asociados a ella (*1), in-
cluso si el garante es la sociedad matriz (*?). Ademas, el
Tribunal ya ha dictaminado en una sentencia que las
operaciones comerciales, incluso dentro de un grupo de
empresas ptiblicas, deben remunerarse con arreglo a las
condiciones normales de mercado (*3).

(203) Debe tenerse en cuenta asimismo que, segiin se expone
mds detalladamente en el considerando 306, EVO debe
considerarse una empresa con dificultades financieras en
el sentido contemplado en las Directrices S & R de 1999
y en las Directrices comunitarias sobre ayudas estatales
de salvamento y de reestructuracién de empresas en crisis
de 2004 (**) («Directrices S & R de 2004»). A través de

(*1) Sentencia en los asuntos acumulados T-204/97 y T-270/97, EPAC/
Comision, ya citada, apartado 82.

(*)) Como ejemplo de un caso relativo una garantia concedida por la
sociedad matriz, véase la garantia concedida por CDC a CDC IXIS,
Decision de 17 de enero de 2003, ayuda 50/01. La garantia se
habfa remunerado, aunque no en condiciones de mercado, y se
considerd que contenia elementos de ayuda estatal.

Sentencia de 11 de julio de 1996 en el asunto C-39/94, SFEI/La
Poste, Rec. -3547, apartado 61.

(*) DO C 244 de 1.10.2004, p. 2.

*

(204)

(205)

(206)

(207)

(208)

todo el periodo 2003-2008, su situacién financiera con-
tinué siendo dificil. A fines de 2003, habia desaparecido
mds de la mitad de su capital suscrito, situacién que no
cambié en los aflos siguientes a pesar de los sucesivos
incrementos de capital.

De acuerdo con la practica consolidada, las garantias
concedidas a empresas en crisis pueden constituir proba-
blemente ayudas estatales (+9).

Las autoridades belgas han afiadido que, sin las garantias
sin contraprestacion de la corporacién municipal, EVO
no habria conseguido obtener los préstamos. La Comi-
sién estima que el reconocimiento de este hecho y la
mala situacién financiera permanente de EVO ponen de
manifiesto que los préstamos concedidos por bancos pri-
vados gracias a la garantia sin contraprestacion propor-
cionada por la corporacién municipal (0 AGVO) tam-
poco se habrian obtenido sin dicha garantia. Por consi-
guiente, los préstamos garantizados también suponen
una ventaja para EVO (*9).

Las autoridades belgas aducen, por dltimo, que las garan-
tias deben considerarse parte de la reestructuracion de la
lonja.

La Comision observa, no obstante, que ni la garantia sin
contraprestacion, ni las inversiones para las que, aparen-
temente, se obtuvieron los préstamos figuraban mencio-
nadas en el plan empresarial. Ademds, los préstamos y
garantias examinados (es decir, los que se materializaron)
no se concedieron en 2002 cuando se cred EVO, sino
posteriormente, en los afios 2004 y 2005. Las numero-
sas garantias concedidas ponen de manifiesto asimismo
que se otorgaron a peticion del interesado cada vez que
EVO afirmé necesitar una garantia para obtener un prés-
tamo de una entidad de crédito. La Comisién constata,
asimismo, que uno de los préstamos concedidos por
Fortis y garantizado por la corporacién municipal se
utilizé en realidad para conceder préstamos a armadores,
lo que dificilmente puede considerarse que forma parte
de un plan de reestructuracion, o incluso de un plan de
futura privatizacion, de la lonja.

Por consiguiente, la Comision considera que las garantias
sin contraprestacion concedidas por la corporaciéon mu-
nicipal y AGVO favorecieron a EVO en el sentido que se
indica en el articulo 107, apartado 1, del TFUE.

(*) Véase, por ejemplo, el punto 17 de las Directrices S&amp;R de

1999.

(*¢) Decision 96/563/CE — Jadecost (DO L 246 de 27.9.1996), confir-
mado en la sentencia de 5 de octubre de 2000 en el asunto
C-288/96, Alemania/Comisién (Jadecost), Rec., [-8237, apartado 41.
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(209)

(210)

(211)

(212)

213)

10.1.2.2.2. Inmuebles

Las autoridades belgas han aducido que la decision de
AGVO de otorgar a EVO el derecho de utilizar los in-
muebles gratuitamente corresponde a estindares de mer-
cado normales, y que un inversor privado normal habria
actuado de manera idéntica en condiciones similares.

La Comisién no puede aceptar un argumento que, ade-
mds, ya entra en contradiccién con el hecho de que las
autoridades belgas han sefialado que el futuro socio es-
tratégico deberd celebrar un contrato de arrendamiento
para la utilizacion de los inmuebles de la lonja y deberd
abonar un alquiler. Ademds, es indiscutible que AGVO,
propietario tnico de EVO (¥), esperaba que EVO obtu-
viese unos beneficios sustanciosos, de manera que las
ganancias de capital que realizarfa justificarfan el hecho
de no cobrar un arrendamiento. Después de todo, la
lonja habia registrado unas cuantiosas pérdidas medias
anuales.

Las autoridades belgas exponen que el hecho de no co-
brar un alquiler quedaba compensado por la obligacién
de EVO de costear los gastos de renovacién y reparacion
de la lonja, que normalmente corren a cargo del propie-
tario. Segtin dichas autoridades, desde 2002 EVO ha de-
sembolsado 182 377,31 EUR en obras de renovacién e
infraestructuras de la lonja.

La Comisién sefiala, en primer lugar, que las autoridades
belgas no han presentado ningtin documento que con-
firme que EVO tenia la obligacién de costear todos los
gastos de renovacion de los inmuebles de la lonja y
tampoco ningtin documento que confirme que EVO ha
desembolsado efectivamente 182 377,31 EUR en obras
de renovacién.

Ademds, la Comision observa que las autoridades belgas
no han demostrado que sea un hecho insélito el que un
inquilino costee los gastos de renovacién o que, en caso
de hacerlo, esté exento de pagar un alquiler. Tampoco
han indicado el tipo de obras realizadas, de manera que
la Comisién no puede determinar si la realizacién de las
obras en cuestion resultaba insélita para un inquilino. Por
otro lado, del documento recibido se desprende que
AGVO llevé a cabo asimismo obras de renovacién en
la lonja entre 2004 y 2007, que ascendieron a
36 497,40 EUR. Ello no parece compatible con la afir-
macion de las autoridades belgas segtn la cual EVO tenia
que costear todos los gastos de mantenimiento y reno-
vacion.

(*’) Excepto de una accion, de un total de 15 000.

(214) Ademds, las autoridades belgas tampoco han demostrado

que los 182 377,31 EUR supuestamente desembolsados
por EVO para realizar obras de renovacién equivalgan al
alquiler correspondiente a la utilizaciéon durante mas de
cinco afios de 13 600 m? de superficie de inmuebles en
condiciones normales de mercado.

(215) Ademds, incluso si los gastos de renovacién pudiesen

considerarse especialmente importantes y equivalentes a
una remuneraciéon por la utilizacién de los inmuebles,
extremo que no ha sido demostrado por las autoridades
belgas, debe tenerse en cuenta que el plan empresarial de
21 de noviembre de 2001 mencionaba claramente que,
al haberse modernizado recientemente la lonja, no cabia
esperar la realizacién de inversiones importantes en ella
en los 10 afios siguientes. En consecuencia, cuando en
2002 AGVO decidié poner a disposicién de EVO gratui-
tamente los inmuebles, sin ninguna expectativa razonable
de que los gastos originados por la supuesta obligacion
de EVO de financiar su mantenimiento serfan al menos
iguales al alquiler que un operador estarfa dispuesto a
desembolsar por ellos, AGVO estaba otorgando una ven-
taja a EVO. Dado que la cuestion de si AGVO actud
como un inversor privado normal debe dilucidarse a la
luz de los elementos disponibles en el momento en que
se adopté la decision (*8), debe concluirse necesariamente
que EVO recibié ayuda estatal en el sentido que se indica
en el articulo 107, apartado 1, del TFUE cuando en 2002
le fue concedida la utilizacién gratuita de 13 600 m? de
superficie de inmuebles.

10.1.2.2.3. Capital inicial e incrementos de capital
posteriores

(216) En lo que se refiere al capital inicial de EVO, de aproxi-

madamente 370 000 EUR, la Comisién se remite al ana-
lisis efectuado en el punto 10.1.2.1.1 de la presente De-
cision. De hecho, las autoridades belgas han confirmado
que el capital inicial de EVO se financi6 a través del
capital inicial de AGVO. La Comisién ya ha sefialado
que un inversor privado no habria optado por reestruc-
turar la lonja e invertir en ella 250 millones BEF y, con
mayor razén, no habria optado por actuar asi y estable-
cer una empresa filial al 100 % con parte del capital
nuevo.

(217) En lo que concierne a los incrementos de capital consis-

=2

tentes en la condonacion de deudas por parte de AGVO,
la Comisién se remite asimismo al andlisis efectuado en
el punto 10.1.2.1.1 de la presente Decision. De hecho,
las autoridades belgas han confirmado que los incremen-
tos de capital también se financiaron [parcialmente (*°)]
mediante el capital inicial de AGVO.

(*%) Sentencia en el asunto C-482/99, Francia/Comision (Stardust Ma-

rine), ya citada, apartado 71; sentencia en el asunto T-16/96, City-
flyer Express/Comision, ya citada, apartado 76; sentencia en los
asuntos acumulados T-228/99 y T-233/99, Westdeutsche LB/Comi-
sion, ya citada, apartado 246.

El capital de EVO se ha financiado a través de otros medios, y no
solo del capital inicial de AGVO. De hecho, el importe del capital
aportado a EVO es superior al importe del capital invertido en
AGVO.
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que AGVO no actué como lo habria hecho un inversor
privado en la misma situacion.

Las inversiones publicas se consideran ayudas estatales
cuando resulta obvio que la situacién financiera de una
empresa, y, en especial, la estructura y volumen de sus
deudas, presenta tales caracteristicas que no cabe esperar
que pueda obtenerse un beneficio normal (en dividendos
o en ganancias de capital) dentro de un plazo razonable
desde el momento de la inversién de capital.

La Comisién observa que el primer incremento de capital
mediante una condonacién de deuda se produjo el 31 de
diciembre de 2004, casi un aflo y medio después de la
creacién de EVO. El incremento de capital fue concebido,
obviamente, como una medida para compensar las cuan-
tiosas pérdidas de EVO. Lo mismo puede decirse sobre
los incrementos de capital efectuados en 2005 y 2007.
Es evidente que las medidas no se adoptaron con vistas a
obtener cierta rentabilidad del capital a corto o incluso a
largo plazo, sino simplemente para compensar las pérdi-
das anteriores. Un inversor privado nunca habria deci-
dido efectuar incrementos de capital, y mucho menos los
dos dltimos. EVO no se encontraba en una buena posi-
ci6n financiera y econdmica y la situacién no estaba
evolucionando en absoluto en el sentido enunciado en
el plan empresarial, que prevefa un descenso constante de
las pérdidas, en lugar de un rapido incremento de las
mismas. De hecho, ya a finales de 2003 habia desapare-
cido més de la mitad del capital suscrito de EVO, situa-
cién que no cambid en los afios siguientes a pesar de los
sucesivos incrementos de capital. Sin ninguna perspectiva
de rentabilidad futura del capital, un inversor privado no
habria optado por incrementar el capital de la empresa a
fin de compensar las pérdidas (°°). Por el contrario, habria
considerado muy atentamente las demds alternativas po-
sibles (cierre, venta, etc.) y, como minimo, habria exigido
algunas garantias o medidas de reestructuracién. Ademds,
la especial forma en que se efectiio el incremento de
capital (condonacién de deuda) confirma que estos incre-
mentos de capital no pueden considerarse parte de la
reestructuracion planeada en 2001.

Ademds, cabe sefialar que EVO debe considerarse una
empresa con dificultades financieras (*!). De acuerdo
con la préctica consolidada, la concesion de un incre-
mento de capital a empresas en crisis se considera una
ayuda estatal (°2).

Por consiguiente, los sucesivos incrementos de capital
favorecieron a EVO en el sentido que se indica en el
articulo 107, apartado 1, del TFUE.

(*%) Véase asimismo el considerando 99 de la Decisiéon 2006/740/CE de
la Comisién, de 20 de octubre de 2004, Hamburgische Landesbank
— Girozentrale (DO L 307 de 7.11.2006, p. 110).

(°!) Véanse los considerandos 203 y 306 de la presente Decision.

(*?) Véase, por ejemplo, el punto 17 de las Directrices S&amp;R de
1999.
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En lo que concierne al contrato de arrendamiento a largo
plazo para la utilizacién de los inmuebles por parte de
PAKHUIZEN (*3), a la vista de la informacién disponible,
la Comision estima que constituye una ventaja. En primer
lugar, el canon de tinicamente 25 EUR anuales no puede
considerarse un importe normal para un arrendamiento a
largo plazo de 45 afios por 14 754 m? de superficie de
inmuebles, incluso si se encuentran en condiciones muy
deficientes y necesitan ser renovados. El hecho de que se
exija a PAKHUIZEN la renovacién de los inmuebles no
altera la situacién. En realidad, segin el Derecho
belga (°%), el propietario de los inmuebles no tiene la
obligacién de efectuar reparaciones en ellos. Por el con-
trario, el inquilino estd obligado a mantener los inmue-
bles en buen estado y llevar a cabo reparaciones ordina-
rias. Las autoridades belgas no han demostrado que las
obras de renovacién que PAKHUIZEN debia llevar a cabo
en virtud del contrato de arrendamiento a largo plazo
fuesen algo mds que «eparaciones ordinarias». Ademds,
las autoridades belgas tampoco han presentado ninguna
prueba de que los costes derivados de esa obligacién sean
iguales a los ingresos en concepto de alquiler que se
podrian haber obtenido de los inmuebles en condiciones
normales de mercado.

Ademds, las autoridades belgas han admitido que PAK-
HUIZEN no ha cumplido sus obligaciones en lo que
concierne a la renovaciéon y no ha respetado el destino
previsto para los inmuebles. Obviamente, la corporacién
municipal no ha tomado ninguna medida contra PAK-
HUIZEN para hacer cumplir el acuerdo, aunque tenia
derecho a hacerlo. Por consiguiente, incluso si, habida
cuenta de los costes de renovacion, pudiera considerarse
que el canon de 25 EUR anuales equivalia el precio de
mercado —quod non—, en cualquier caso PAKHUIZEN
habria resultado favorecida desde el momento en que
queddé de manifiesto que la corporacién municipal habia
renunciado a hacer cumplir el contrato.

Por otro lado, en lo que concierne al arrendamiento de
los inmuebles a PAKHUIZEN, supeditado a la condicién
de encargarse de su mantenimiento y renovacion, cabe
sefialar que, segin el principio del inversor en una eco-
nomia de mercado, y habida cuenta asimismo de los
requisitos establecidos en la Comunicacién de la Comi-
sién relativa a los elementos de ayuda en las ventas de
terrenos y construcciones por parte de los poderes pu-
blicos, puede considerarse que una autoridad ptblica se
comporta como un operador en una economia de mer-
cado si adjudica sus contratos al precio més elevado
posible en el marco de una licitacion abierta, transparente
y no discriminatoria al mejor licitador o después de una
tasacion del valor de mercado efectuada por un perito
independiente. No parece que se haya actuado asi.

Por dltimo, el hecho de que, transcurridos 27 afios, el
propietario de los inmuebles (originalmente la corpora-
ciéon municipal y, a continuaciéon, AGVO) tenga derecho

(*%) Descrito en el considerando 44 de la presente Decision.

(** Articulo 5 de la Ley de 10 de enero de 1824 sobre el derecho de
enfiteusis, gaceta oficial de Bélgica XIX, n° 14.
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a la mitad de los beneficios anuales de PAKHUIZEN, no
altera el andlisis anterior. Esa ventaja es excesivamente
lejana e incierta para representar ningtin valor presente
neto para el propietario de los inmuebles. Ademds, in-
cluso si tuviese tal valor, las autoridades belgas no han
demostrado que dicho valor —aun sumado a los 25 EUR
anuales mds los costes de renovaciéon (no ordinarios)—
sea tan elevado que equivalga a un arrendamiento a pre-
cio de mercado por la utilizacién de los bienes raices por
parte de PAKHUIZEN.

En consecuencia, PAKHUIZEN se beneficia de una ven-
taja anual en sus gastos de explotacién, por lo que resulta
favorecida en el sentido que se indica en el articulo 107,
apartado 1, del TFUE.

En lo que concierne al periodo posterior al 26 de marzo
de 2004, fecha en la que AGVO se convirtid en propie-
taria de los inmuebles en cuestion, la Comision observa
que el contrato de arrendamiento siguié aplicindose en
las mismas condiciones que antes, por lo que la ventaja
para PAKHUIZEN continué existiendo.

10.1.2.4. Ventajas otorgadas a empresas pesqueras que
utilizan los servicios de EVO y PAKHUIZEN

En la decision de incoar el procedimiento de investiga-
cién formal, la Comision observaba que EVO, y posible-
mente PAKHUIZEN, estaban ofreciendo sus servicios a
las empresas pesqueras que utilizan la lonja a tarifas
inferiores a las que aplicarfa un operador privado normal.

Al parecer, EVO reembolsa la totalidad o parte de los
gastos del transporte en contenedor del pescado que va
subastarse en Ostende desde distintos puntos ubicados en
Europa. Ademds, EVO concede préstamos, al parecer con
tipos de interés inferiores a los de mercado, a condicién
de que la empresa prestataria venda sus capturas en la
lonja de Ostende.

Segtin las observaciones remitidas por terceros, EVO ha
adoptado otras practicas que distorsionan las condiciones
normales de competencia en el mercado, si bien la Co-
mision no ha recibido ninguna prueba de ello. Las auto-
ridades belgas han contestado esta afirmacion y sefialan
que EVO ha estado ofreciendo sus servicios en condicio-
nes de mercado.

Aunque la Comisiéon ha recibido muy pocas pruebas
sobre las condiciones comerciales en las que EVO estaba
ofreciendo sus servicios, no puede excluirse que las em-
presas que hacen uso de la lonja de pescado de Ostende
estén siendo favorecidas en el sentido que recoge el
articulo 107, apartado 1, del TFUE. No obstante, en
este momento la Comision también aprecia cierta solidez
en el argumento esgrimido por las autoridades belgas,
segn el cual el hecho de que, gracias a la ayuda estatal,
EVO haya podido ofrecer sus servicios en mejores con-
diciones que sin disponer de la ayuda, no significa nece-
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sariamente que esa ayuda se haya repercutido en los
armadores y empresas pesqueras.

Por estos motivos, la Comisién estima que no es posible
extraer con toda certeza la conclusién de que se ha
repercutido algtin tipo de ventaja en los armadores. Ade-
mds, es probable que, dado que en la presente Decision la
Comisién exige que se ponga fin y se recupere la ayuda
concedida a AGVO, EVO y PAKHUIZEN, cualquiera de
estas ventajas se interrumpird o, al menos, disminuird
drésticamente. Por ultimo, en cualquier caso el principal
beneficiario de la ayuda es la lonja de pescado reestruc-
turada, que ha hecho uso de la ayuda para mantenerse en
el mercado e incrementar su cuota en ¢l ofreciendo ser-
vicios con pérdidas y, por consiguiente, distorsionando el
funcionamiento normal del mercado.

10.1.3. RECURSOS ESTATALES E IMPUTABILIDAD

La Comision observa que las actividades examinadas se
refieren a actuaciones de la propia corporacién municipal
y a actuaciones financiadas a través de recursos publicos
e imputables a dicha corporacion.

10.1.3.1. Ayudas autoridades

piiblicas

concedidas por las

En primer lugar, la corporacién municipal otorgd ayudas
a AGVO de la siguiente manera: le concedié un capital
inicial, financiado con cargo al presupuesto de la corpo-
racioén, le concedié garantias sin contraprestacion para
préstamos de bancos privados, le transfirié la propiedad
de sus inmuebles y le confiri6 el derecho de fijar y re-
caudar tasas municipales. También concedié a PAKHUI-
ZEN ayuda, a través del contrato de arrendamiento a
largo plazo para la utilizacién de sus inmuebles, y a
EVO, a través de la concesién de garantias sin contra-
prestacion para préstamos de bancos privados.

Por consiguiente, estas medidas se financian con cargo a
recursos estatales y son imputables al Estado.

10.1.3.2. Actuaciones a la autoridad

piiblica

imputables

En segundo lugar, en lo que concierne a las ventajas
otorgadas por AGVO a EVO y por AGVO a PAKHUI-
ZEN, la Comisiéon observa que, segiin sus Estatutos,
AGVO es el tnico accionista de EVO (aparte del Sr.
Miroir, que posee 1 accién de un total de 15 000 accio-
nes y es, de hecho, miembro del consistorio municipal) y
de PAKHUIZEN, y designa a todos los miembros del
Consejo de Administracion de estas empresas. La corpo-
racién municipal es el dnico accionista de AGVO y el
consistorio designa a todos los miembros de Consejo de
Administraciéon de AGVO. Por consiguiente, la corpora-
cién municipal ocupa una posicién que le permite ejercer
una influencia dominante sobre AGVO.
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gestion, el desarrollo y la explotacién de la lonja de
pescado y del puerto pesquero de Ostende y de sus
anexos, asi como del desarrollo de todas las actividades
directa o indirectamente vinculadas a ambos. En otros
términos, AGVO estd obligada en virtud de sus Estatutos
a intervenir en la gestion de la lonja de pescado.

En lo que concierne especificamente al arrendamiento a
largo plazo de inmuebles a PAKHUIZEN, ese arrenda-
miento fue directamente concedido por la corporacién
municipal.

Por consiguiente, a la vista del asunto Stardust (°°) y dada
la ayuda publica otorgada a esas empresas como se ha
indicado anteriormente, AGVO debe considerarse un or-
ganismo controlado por el Estado, y sus decisiones rela-
tivas a las inyecciones de capital a EVO, la concesién a
EVO de garantias sin contraprestacion para préstamos y
el derecho conferido a EVO para utilizar gratuitamente
los inmuebles deben considerarse decisiones financiadas a
través de recursos estatales e imputables a la autoridad
publica.

Las autoridades belgas no han impugnado estas conclu-
siones. Por el contrario, han confirmado que la corpora-
cién municipal controlaba EVO y PAKHUIZEN a través
de AGVO (*9).

10.1.4. DISTORSION DE LAS CONDICIONES DE COMPE-
TENCIA Y EFECTOS EN EL COMERCIO

Las actividades de la corporacién municipal favorecen a
AGVO, EVO y PAKHUIZEN, las cuales forman un grupo
de empresas que desarrollan su actividad en un mercado
comun, pues se dedican a la subasta de pescado y a
ofrecer servicios conexos al sector pesquero.

El mercado de las subastas de pescado es muy competi-
tivo; las lonjas de Estados miembros vecinos compiten
directamente entre si para atraer a los pescadores de
distintos Estados miembros. Por consiguiente, cualquier
ventaja otorgada a un operador de este mercado distor-
sionarfa o amenazaria con distorsionar las condiciones de
competencia entre las lonjas e incidirfa en el comercio
entre Estados miembros.

Las observaciones recibidas de terceros confirman este
andlisis. De hecho, las lonjas de pescado o las asociacio-
nes de lonjas de pescado britdnicas, neerlandesas y de

(>°) Sentencia en el asunto C 482/99, Francia/Comision, ya citada.

(*%) Véase la respuesta transmitida por las autoridades belgas el 19 de
octubre de 2006, p. 3: «zowel op het niveau van ayeelhouderschap
als dat van de organen (bestuur) dient de Gemeente (achter AGVO)
krachtens de wet de meerderheid te hebben in de stemrechten. Dit
is hier het geval».
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procedimiento y han facilitado ejemplos de la incidencia
que, a su parecer, han tenido en su actividad empresarial
las medidas de ayuda estatal.

Por dltimo, la Comision observa que las autoridades bel-
gas han sefialado que no solo otras lonjas belgas, sino
también lonjas de otros Estados miembros, habfan ma-
nifestado su interés en adquirir la lonja de pescado de
Ostende.

En lo que concierne a los mercados de arrendamiento, la
ayuda a las empresas que ejercen su actividad en estos
sectores puede distorsionar las condiciones de competen-
cia con empresas que ofrecen servicios de arrendamiento
en otros puertos pesqueros, incluso de otros Estados
miembros, y con empresas que ofrecen inmuebles en
alquiler en las proximidades del puerto pesquero de Os-
tende (lo que puede incluir a empresas de otros Estados
miembros). Las medidas de ayuda pueden haber contri-
buido asimismo a mantener o fortalecer la posiciéon de
mercado de AGVO y PAKHUIZEN, cuyas actividades, de
no haber contado con ayudas, habrian sido asumidas por
otra empresa, o podrian haberlo sido. Cabe recordar que,
segun la jurisprudencia del Tribunal de Justicia, el simple
hecho de que la posicién competitiva de una empresa
quede reforzada en comparacién con otras empresas
competidoras, a raiz de haber recibido un beneficio eco-
noémico del que no habria sido destinataria en el ejercicio
normal de su actividad, apunta a la existencia de una
posible distorsion de las condiciones de competencia (*7).

En lo que respecta a las actividades de gestion de puertos
pesqueros, la Comisién estima que la ayuda a esas em-
presas podria distorsionar las condiciones de competen-
cia con empresas que gestionan oOtros puertos pesqueros
competidores del puerto pesquero de Ostende. Ademds,
las medidas de ayuda podrian haber contribuido a man-
tener o fortalecer la posicién de mercado de una empresa
cuya actividad, de no haber contado con ayudas, habria
sido asumida por otra empresa, o podria haberlo
sido (°%).

La Comision desea afiadir que, si bien AGVO y PAKHUI-
ZEN no desarrollan directamente su actividad en el mer-
cado de las subastas de pescado, proporcionan servicios
de cardcter auxiliar con respecto a esa actividad que in-
ciden en el atractivo econémico que puede suscitar la
lonja de pescado. La Comisién observa, ademds, que
AGVO, a través de su filial EVO, participa indirectamente
en el mercado de las subastas de pescado. Por lo tanto, la
ayuda concedida a AGVO y PAKHUIZEN puede pertur-
bar las condiciones de competencia y el comercio entre
Estados miembros no solo en el mercado especifico
donde desarrollan su actividad (mercado de arrendamien-
tos y mercado de puertos pesqueros), sino también en el
mercado de las subastas de pescado.

(*7) Véase la sentencia de 17 de septiembre de 1980 en el asunto

730/79, Philip Morris, Rec. 2671, apartados 11 y 12.
(*%) Véase la sentencia Philip Morris, ya citada.
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10.1.5. CONCLUSION

A la vista de lo expuesto exteriormente, la Comisién
estima que las siguientes actividades cumplen las condi-
ciones enunciadas en el articulo 107, apartado 1, del
TFUE y, por consiguiente, deben considerarse ayudas es-
tatales:

a) las ventajas otorgadas a AGVO en virtud de las si-
guientes decisiones de la corporacion municipal:

— proporcionar a AGVO un capital de puesta en
marcha de 250 millones BEF (6 179 338 EUR),

— otorgar a AGVO el derecho exclusivo de utiliza-
cién de los terrenos e inmuebles situados dentro
del puerto pesquero,

— aportar diversos inmuebles a AGVO, y

— conceder garantias sin contraprestacion para prés-
tamos a AGVO,

— otorgar a AGVO el derecho de recaudar tasas mu-
nicipales y utilizar los importes recaudados;

b) las ventajas otorgadas a EVO en virtud de las siguien-
tes decisiones:

— la decision de la corporacién municipal de conce-
der garantfas sin contraprestacion para préstamos
a EVO,

— la decisiéon de AGVO de no solicitar a EVO nin-
guna remuneracién por la utilizacién de sus in-
muebles, y

— la decisién de AGVO de conceder a EVO un ca-
pital inicial e incrementos de capital por un total
de 3969 000 EUR;

¢) las ventajas otorgadas a PAKHUIZEN por la corpora-
cién municipal o, posteriormente, por AGVO, consis-
tentes en el contrato de arrendamiento a largo plazo
por la utilizacién de sus inmuebles.

10.2. COMPATIBILIDAD

Una ayuda estatal puede ser declarada compatible con el
mercado interior si cumple una de las excepciones men-
cionadas en el TFUE. Las empresas afectadas desarrollan
predominantemente su actividad en el sector pesquero.
Ademds, también estdn presentes en el mercado de los
servicios de arrendamiento. La Comisién estima que
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AGVO, como gestor del puerto pesquero, y EVO, como
explotador de la lonja de pescado, son empresas que, en
lo que concierne a una parte significativa de sus activi-
dades, estdn incluidas en el dmbito del sector pesquero.
En lo que concierne a PAKHUIZEN, es menos evidente
que pueda considerarse que esta empresa desarrolla su
actividad en dicho sector.

En lo que concierne a las ayudas estatales al sector pes-
quero, las medidas de ayuda estatal pueden considerarse
compatibles con el mercado interior si se ajustan a las
condiciones de las Directrices de pesca. De acuerdo con
lo dispuesto en el punto 5.3 de las Directrices actual-
mente vigentes, una «ayuda ilegal», segin los términos
del articulo 1, letra f), del Reglamento (CE) n® 659/1999,
se examinard de acuerdo con las directrices aplicables en
el momento de la entrada en vigor del acto administra-
tivo por el que se haya establecido dicha ayuda. Por
consiguiente, la ayuda debe examinarse sobre la base de
las Directrices de pesca de 2001, 2004 y 2008.

En la medida en que PAKHUIZEN no puede considerarse
una empresa pesquera, la Comision observa que el exa-
men de la ayuda debe basarse en las normas generales
aplicables a todos los sectores y en los objetivos de la
ayuda.

Por dltimo, la Comision constata que las autoridades
belgas no han contestado el andlisis de la Comisién en
lo que respecta a la compatibilidad.

10.2.1. AYUDA OTORGADA A AGVO

En lo que respecta a la ayuda estatal otorgada por la
corporacién municipal a AGVO, para efectuar el examen
es necesario distinguir entre las diversas actuaciones y las
fechas en que se produjeron.

10.2.1.1. Capital inicial

Las autoridades belgas aducen que el capital inicial debe
examinarse en el marco de la reestructuracion de la lonja
de pescado de Ostende.

De conformidad con el punto 2.2.4 de las Directrices de
pesca de 2001, aplicables en el momento de la reestruc-
turacién, las ayudas destinadas a la reestructuracion de
empresas en crisis se evaluardn de conformidad con las
Directrices comunitarias sobre ayudas estatales de salva-
mento y de reestructuraciéon de empresas en crisis aplica-
bles en el momento de la concesiéon de las ayudas, es
decir, en el presente caso, las Directrices de 1999, incluso
cuando se refieran a empresas que desarrollan su activi-
dad en el sector de la pesca y la acuicultura (*°).

(*%) Véase asimismo el punto 12 de las Directrices de 1999, segun el

cual dichas Directrices se aplican también al sector de la agricultura
y de la pesca.
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Segtin el punto 2.1 de las Directrices S & R de 1999, se
considera que una empresa se encuentra en crisis si es
incapaz, mediante sus propios recursos financieros o con
los que estdin dispuestos a aportarle sus accionistas y
acreedores, de enjugar pérdidas que la conducirdn, de
no mediar una intervencién exterior de las autoridades
ptiblicas, a su desaparicion econémica casi segura a corto
o medio plazo. Los sintomas habituales de que una em-
presa se encuentra en crisis son el nivel creciente de
pérdidas, la disminucion del volumen de negocios, el
incremento de las existencias, el exceso de capacidad, la
disminucién del margen bruto de autofinanciacion, el
endeudamiento creciente, el aumento de los gastos finan-
cieros y el debilitamiento o desaparicién de su activo
neto.

En opinién de la Comisién, es indudable que la lonja de
pescado de Ostende presentaba en 2001 todos los sinto-
mas de una «empresa en crisis»>. De hecho, tal como se
explica en el considerando 17, de 1991 a 2001, su cuota
respecto de las entradas de pescado en puertos belgas
habia descendido aproximadamente del 37 % al 20 %.
Entre 1997 y 2001, su volumen de negocios descendié
de 20 550 000 EUR a 13 440 000 EUR, y, a lo largo de
muchos ejercicios, la corporacion municipal de Ostende
habia estado registrando en relacién con la lonja unas
pérdidas medias anuales de 1 850 000 EUR. Por consi-
guiente, en 2001 la corporacién municipal tuvo que
decidir entre el cierre definitivo de la lonja o su reestruc-
turacion. Asi pues, la Comisién estima que la lonja de
pescado de Ostende es una «empresa en crisis» con arre-
glo a lo establecido en las Directrices S & R de 1999. Las
autoridades belgas no han refutado esta conclusion.

Aunque AGVO es una entidad juridica de nueva creacion,
la Comisién observa que la constitucion de su capital
inicial formaba parte del plan de reestructuracién de la
lonja de pescado de Ostende. Dado que la lonja era una
empresa en crisis, que AGVO se cred exclusivamente con
la finalidad de reestructurarla y que AGVO se hizo cargo
no solo de los activos de la lonja sino también de la
carga financiera de diversos préstamos bancarios, puede
afirmarse que AGVO era una empresa en crisis en el
momento en que se concedié el capital inicial. Por con-
siguiente, el capital inicial puede considerarse que cons-
tituye una ayuda de reestructuracién (°°) con arreglo a las
Directrices S & R de 1999.

Si bien, de conformidad con lo establecido en el punto
30 de las Directrices S & R de 1999, AGVO podia ser
receptora de una ayuda, la ayuda de reestructuraciéon de
la lonja, a través de la creacién de AGVO con un capital
de puesta en marcha de 250 millones BEF (6 179 338
EUR), no cumple las condiciones de compatibilidad con
el mercado interior establecidas en el punto 32 de las
Directrices S & R de 1999.

(°%) Decision 2008/849/CE de la Comision, de 16 de julio de 2008,
ayuda estatal C 14/07 (ex NN15/07), Italia, Ayuda para la reestruc-
turaciéon de NGP (DO L 301 de 12.11.2008, p. 14).

(261)

(262)

(263)

(264)

En particular, el punto 32 de dichas Directrices establece
lo siguiente: «El plan de reestructuracién, cuya duracion
ha de ser lo mds breve posible, ha de permitir que se
restablezca la viabilidad a largo plazo de la empresa en
un plazo razonable, partiendo de hipdtesis realistas por
lo que se refiere a las condiciones futuras de explotacion».
La Comision estima que el plan de reestructuracién men-
cionado en el considerando 19 no cumple estas condi-
ciones. A este respecto, la Comisién observa que el plan
no contiene medidas internas especificas para mejorar el
funcionamiento de la lonja y abandonar las actividades
generadoras de pérdidas.

Ademds, y en contra de lo que se exige en el punto 32
de las Directrices S & R de 1999, la reestructuracién no
parece haberse basado en un estudio de mercado que
facilite informaciéon sobre las perspectivas futuras de
oferta y demanda, en un andlisis del mercado afectado
y en la restante informacién que se menciona en el anexo
I de las Directrices S & R de 1999.

El plan de reestructuracion tampoco menciona los ele-
mentos que se indican en el punto 33 de las Directrices S
& R de 1999, a saber, las circunstancias que han gene-
rado las dificultades de la empresa, para permitir deter-
minar si las medidas propuestas son las adecuadas; la
situacion y la evolucién previsibles de la oferta y la de-
manda en el mercado de los productos en cuestion junto
con hipdtesis optimistas, pesimistas e intermedias, y los
puntos fuertes y débiles de la empresa.

Ademds, la Comisién observa que la informacién dispo-
nible no contiene ninguna prueba de que la ayuda se
haya limitado a lo estrictamente necesario, tal como
exige el punto 40 de las Directrices S & R de 1999, ni
de que se haya exigido al beneficiario que realice algin
tipo de contribucion con cargo a sus propios recursos. A
este respecto, cabe sefialar asimismo que, segiin lo dis-
puesto en el punto 41 de las Directrices S & R de 1999,
la ayuda solo debe servir para restablecer la viabilidad de
la empresa y no debe permitir a su beneficiario, durante
la ejecucion del plan de reestructuracion, incrementar su
capacidad de produccién. No obstante, como se ha sefia-
lado anteriormente, el plan de financiacién elaborado en
2001 indica que la lonja podria haberse recuperado des-
pués de ocho afios sin necesidad de recibir la totalidad de
la suma de 250 millones BEF. El plan empresarial prevé
asimismo un incremento del volumen de negocios de un
10 % durante los primeros cinco afios de actividad en el
mercado de la lonja reestructurada, lo que podria impli-
car que la lonja tenfa la intenciéon de ampliar sus activi-
dades. Por consiguiente, el plan de reestructuracién no
parece haber sido disefiado para garantizar que la ayuda
se utilizase exclusivamente para restablecer la viabilidad
de la empresa y parece situar a la lonja en una posicién
en la que podria utilizar la liquidez adicional para am-
pliar su capacidad de produccién y sus actividades o para
actuar de forma agresiva en el mercado. De la informa-
cién recibida se deduce que la ayuda se utilizé de hecho
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(265)

(266)

(267)

para ampliar las actividades de la lonja (') y para llevar a
cabo actividades agresivas y que distorsionaron las con-
diciones de mercado (62).

Ademds, la Comision observa que el plan de reestructu-
racién no incluye ninguna medida para garantizar su
plena aplicacién y el cumplimiento de todas las condi-
ciones establecidas en él.

Ademds, Bélgica no ha demostrado ni que se haya esta-
blecido una contrapartida de conformidad con los puntos
35 a 39 de las Directrices S & R de 1999, ni que, como
alternativa, se hayan cumplido las condiciones especificas
para la agricultura (incluida la pesca) establecidas en los
puntos 73 a 82 de las Directrices S & R de 1999 (°3). De
hecho, no parece que la corporacion municipal haya
adoptado ninguna medida para mitigar en lo posible
las consecuencias negativas de la ayuda en los competi-
dores, a diferencia de lo que exige el punto 35 de las
Directrices S & R de 1999. No obstante, vista la situacion
especifica de las lonjas, debida especialmente a las limi-
taciones de abastecimiento como consecuencia de las
medidas de conservacién restrictivas adoptadas anual-
mente a nivel de la Unidn, es extremadamente probable
que la ayuda afectase negativamente a las lonjas compe-
tidoras, hecho al que la corporacion municipal deberia
haber prestado especial atencion.

Por consiguiente, la ayuda otorgada a AGVO para la
reestructuracion de la lonja de pescado no es compatible
ni con las condiciones establecidas en las Directrices S &
R de 1999 ni con las Directrices de pesca de 2001, que
remiten a las Directrices de salvamento y reestructura-
cién.

(°) Compra de PAKHUIZEN por AGVO en 2004 y compra del 51 %

(62

(63

L

N

de las acciones de Haf Holding BO (Jjsland) en 2006. EVO también
emprendié diversos proyectos, tal como Pollar Drift (proyecto del
cangrejo ruso) y el proyecto Novafish (HAF Holding), mencionados
en la contabilidad anual de 2005. Véanse asimismo las observacio-
nes presentadas por Grimsby Market, segtin las cuales «en torno a
los afios 2005/2006, EVO empez6 a comprar pescado directamente
a pescadores islandeses a precios fijos (elevados) y a continuacién
vendia ese pescado en subasta puiblica en Ostende, frecuentemente a
precios inferiores». Las autoridades belgas no refutaron ninguna de
las observaciones presentadas por terceras partes. Ademds, los do-
cumentos de licitacién presentados por las autoridades belgas con-
firman que EVO habfa emprendido antes de 2007 actividades en el
extranjero, pero las interrumpi6 ese afio (véase el Memorando, p.
39).

Préstamos sujetos a la condicion de que el prestatario subastase el
pescado en Ostende, participacion (a veces hasta del 100 %) en los
costes del transporte cuando el pescado se subastaba en la lonja de
Ostende, precio minimo de subasta garantizado, etc.

El punto 70 de las Directrices S&amp;R de 1999 establece que los
puntos 35 a 39 de dichas Directrices se aplican a todas las empre-
sas del sector agrario, incluidas las PYME. En el sector agrario, en lo
que concierne a las contrapartidas los Estados miembros tienen la
posibilidad de elegir entre atenerse a lo dispuesto en los puntos 35
a 39 de las Directrices S & R de 1999 o a las normas especiales
para el sector agrario contenidas en los puntos 73 a 82 de dichas
Directrices.

(268)

(269)

(270)

271)

272)

(273)

(274)

En lo que se refiere al hecho de que la aportacion de
capital pudiera considerarse una compensaciéon por obli-
gaciones de servicio ptblico, la Comisién se remite al
andlisis efectuado en el punto 10.2.1.4 de la presente
Decision.

10.2.1.2. Transferencia de la propiedad de inmuebles y
derechos exclusivos de utilizacion de los terre-
nos e inmuebles

Tal como se establece en el punto 10.1.2.2.2 de la pre-
sente Decisién, la concesiéon del derecho exclusivo de
utilizacion, libre de cargas, de los inmuebles a partir
del 14 de marzo de 2002 y la posterior transferencia
por parte de la corporacién municipal de la propiedad
de varios inmuebles que suman una superficie total de
57 500 m? se produjeron sin imponer a AGVO obliga-
ciones de un valor similar. Como se ha sefialado, ni los
Estatutos ni la escritura de traspaso parecen recoger nin-
guna condicién u obligacion especifica o extraordinaria
que justificasen no exigir a cambio un alquiler o remu-
neracion.

Por consiguiente, esta accién debe considerarse una
ayuda destinada a mejorar la situacion de la empresa e
incrementar su liquidez, lo cual tiene por efecto reducir
los costes de produccion del beneficiario.

La Comisién estima que esta ayuda no cumple ninguna
de las normas de compatibilidad con el mercado interior
enunciadas en las Directrices de pesca de 2001, y las
autoridades belgas tampoco han presentado ningin ele-
mento que demuestre su cumplimiento.

En lo que concierne a que los derechos exclusivos de
utilizacion y la transferencia de propiedad, libre de car-
gas, deben evaluarse en el marco de la reestructuracién
de la lonja de pescado, la Comisién ya ha establecido en
el considerando 260 y siguientes de la presente Decision
que, si bien AGVO podria haber reunido, en el momento
en que se adoptaron las medidas, las condiciones para
recibir ayuda de reestructuraciéon (pues podia ser consi-
derada una empresa en crisis), no se cumplen las condi-
ciones de las Directrices S & R de 1999.

En cuanto a que los derechos exclusivos y la transferencia
de propiedad pudieran considerarse una compensacién
por obligaciones de servicio publico, la Comisién se re-
mite al andlisis efectuado en el punto 10.2.1.4 de la
presente Decision.

10.2.1.3. Garantias para préstamos

Las autoridades belgas consideran que debe establecerse
una distincién entre las garantias sin contraprestacion
para préstamos utilizadas para efectuar obras de renova-
cién y las utilizadas para respaldar a EVO.
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(275) A este respecto, dichas autoridades admiten que se utiliz6 (281) En lo que concierne a las garantias sin contraprestacion
para respaldar a EVO un préstamo de 550 000 EUR. para préstamos que se destinaron a obras de renovacion,
la Comisién se remite al andlisis efectuado en el punto
10.2.1.4 de la presente Decision.
(276) Las autoridades belgas han sefialado que las garantias sin
contraprestacion para préstamos utilizadas para respaldar L . . P
a EVOpdeben exalzninalr)se en el marco de lf reestrulztura- 10.2.1.4. Tasas y compensacidn por servicios piiblicos
cion de la lonja. (282) Las autoridades belgas han argumentado que parte del
capital inicial, parte de los inmuebles y parte de los
préstamos garantizados se han utilizado para la realiza-
cién de servicios de interés (econdmico) general, a saber,
(277) No obstante, la Comision constata que, como se ha esta- la gestion del puerto pesquero y el arrendamiento de
blecido en el considerando 260 y siguientes de la pre- inmuebles a organizaciones publicas y semiptblicas. Ade-
sente Decision, si bien AGVO podrl'a haber reunido, en el mds, estiman que el derecho de recaudar tasas de los
momento en que se adoptaron las medidas, las condicio- usuarios del puerto pesquero, y de utilizar los importes
nes para recibir ayuda de reestructuracién (pues podia ser recaudados, debe considerarse parte de las tareas ptiblicas
considerada una empresa en crisis), no se cumplen las de AGVO.
condiciones de compatibilidad de las Directrices S & R de
1999.
(283) Las autoridades belgas no han demostrado que estas me-
didas puedan declararse compatibles en virtud del
(278) Ademds, la Comisién observa que las garantias sin con- articulo 106, gpartado 2, del TFUE. Cabe regordar que
traprestacion son medidas de ayuda que no se mencio- es ’responsabﬂldad del Estado miembro que invoque el
nan en el plan de reestructuracion. La Comisién recuerda artlcul(.), 106, apartado 2, del TFUE para amparar una
que, segiin lo dispuesto en el punto 3.2.3 de las Direc- excepcion a las normas fundamentales de.l .Tratado a fin
trices S & R de 1999 y en el punto 3.3 de las Directrices de .denll)ostrar que se F‘}}nPl‘?n laséscondlaones para la
S & R de 2004 (), la ayuda de reestructuracion sola- aphcacpp/de la d1spo§1c1on c.1tada( ). .En cualquier caso,
mente puede concederse una vez. Por consiguiente, in- la ,Comlslor} ha exarpmado st las medidas de ayuda po-
cluso aceptando que la ayuda original, es decir, mediante drian, en C}ertg,medlda, cggmderqsg una compensacion
la concesion del capital inicial y otras medidas, se ajustase por la realizacion de servicios publicos de conformidad
a las Directrices S & R aplicables —quod non—, las ga- con las condiciones establecidas en el articulo 106, apar-
rantias sin contraprestaciéon no se ajustan a la condicién tado 2, del TFUE.
de «primera y dltima vez».
(284) A este respecto, la Comision, en las Comunicaciones de
1996 (%) y 2001 (¢7) sobre los servicios de interés gene-
(279) Las autoridades belgas parecen querer dar a entender que, ral en Europa, asi como en el Marco comunitario sobre
finalmente, la corporacién municipal optdé por conceder servicios de interés econémico general de 2005 (°%), pre-
garantias sin contraprestacion para préstamos en lugar de cisa las condiciones en las que las ayudas estatales pue-
abonar los plazos anuales restantes del capital inicial. No den considerarse compatibles con el articulo 106,
obstante, la Comision observa que el plan de reestructu- apartado 2.
racién no se modificé de conformidad con lo dispuesto
en el punto 52 de las Directrices S & R de 1999 y las
Directrices S & R de 2004. Ademds, no se sabe clara-
mente si el importe de la ayuda se incrementd o se (285) Una de esas condiciones es que la empresa beneficiaria de
redujo, o bien si se modificé la forma de la ayuda. De la ayuda haya sido especificamente encargada por el Es-
hecho, aunque los plazos del capital inicial no se abona- tado miembro de la gestién de un servicio de interés
ron todos anualmente como estaba inicialmente previsto, econémico general particular. En el acto o actos por
AGVO seguia teniendo legalmente el derecho de exigir a los que se encargue el servicio en cuestién deberdn espe-
su accionista el pago del resto del capital inicial. AGVO cificarse, como minimo, la naturaleza precisa, el alcance y
ejercié ese derecho en 2006 y 2007, y le fueron abona- la duracién de las obligaciones de servicio publico im-
dos nuevos plazos. puestas y la identidad de las empresas de que se trate.
(280) En consecuencia, la Comision estima que la garantia sin (286) La Comisién puede admitir que, a través de sus Estatutos,

contraprestacion para el préstamo de 550 000 EUR no es
compatible con las condiciones establecidas en las Direc-
trices S & R de 1999 y en las Directrices S & R de 2004,
y tampoco en las Directrices de pesca de 2004, que
remiten a las directrices de salvamento y reestructuracion.

(*) DO C 244 de 1.10.2004, p. 2.

se ha encargado a AGVO la gestion del puerto pesquero
y que ello implica determinadas obligaciones especificas.

(%%) Sentencia de 23 de octubre de 1997 en el asunto C-158/94, Co-

mision/lItalia, Rec. p. 1-5789, apartado 54.
(% DO C 281 de 26.9.1996, p. 3.
() DO C 17 de 19.1.2001, p. 4.
(%) DO C 297 de 29.11.2005, p. 4.
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(287) No obstante, en lo que respecta a las actividades de metro para el cdlculo de la compensacion. Ademads, las

(288)

(289)

(290)

AGVO en el sector de los arrendamientos, la Comisién
observa que las obligaciones de servicio ptiblico impues-
tas a esta empresa no estdn claramente definidas. En
particular, no ha hallado ninguna disposicién que im-
ponga obligaciones especificas a AGVO a este respecto
y las autoridades belgas no han facilitado mas informa-
cién sobre la cuestion. Las autoridades belgas parecen
considerar que el hecho de que los organismos que al-
quilan los inmuebles sean organismos publicos y semi-
publicos implica necesariamente que las empresas que
ceden en alquiler los inmuebles a esos organismos estdn
ejecutando por su parte un servicio ptblico. No obstante,
la Comisién disiente de esta opinién, y estima que este
hecho no implica por si mismo una atribucién o una
imposicién de obligaciones de servicio puablico especificas
distintas de las que recaerfan en cualquier arrendador
privado. Por consiguiente, la Comisién considera que
Bélgica no ha demostrado que se hayan atribuido a
AGVO obligaciones de servicio publico en relacién con
sus actividades de arrendamiento.

Ademds, la Comisién estima que las medidas de ayuda
concedidas a AGVO tampoco cumplen los requisitos de
necesidad y proporcionalidad.

Los requisitos de necesidad y proporcionalidad de la
compensacion se definen de la siguiente manera (véanse,
en particular, los apartados 14, 15 y 17 del Marco co-
munitario sobre ayudas estatales en forma de compensa-
cién por servicio publico de 2005):

— el importe de la compensacién no puede superar lo
necesario para cubrir los costes derivados del cum-
plimiento de las obligaciones de servicio publico, te-
niendo en cuenta los correspondientes ingresos, asi
como un beneficio razonable por el desempefio de
estas obligaciones,

— el importe de la compensacion incluye todas las ven-
tajas concedidas por el Estado o mediante recursos
estatales de cualquier forma, independientemente de
su calificacion con arreglo al articulo 107 del TFUE,

— la compensacién debe utilizarse realmente para el
funcionamiento del servicio de interés econdémico ge-
neral correspondiente. La compensacién por servicio
publico utilizada para operar en otros mercados ca-
rece de justificacion y por consiguiente constituye
una ayuda estatal incompatible.

La Comisién observa que en este caso no se han cum-
plido los requisitos de necesidad y proporcionalidad. Bél-
gica ha admitido que no se habia definido ningtin para-

(291)

(292)

(293)

autoridades belgas han explicado a la Comisiéon que no
era posible determinar los gastos a que habia dado lugar
el cumplimiento de las obligaciones de servicio ptblico y
los ingresos obtenidos por el cumplimiento de tales obli-
gaciones. La Comision observa, asimismo, que AGVO no
lleva una contabilidad separada para sus distintas catego-
rias de actividades. En consecuencia, la compensacién por
las obligaciones de servicio publico puede utilizarse para
operar en otros mercados. Varios elementos del expe-
diente apuntan a que se ha producido un exceso de
compensacion. Por ejemplo, en lo que concierne a las
garantias sin contraprestacion para préstamos, se ha de-
terminado en el considerando 186 y siguientes de la
presente Decision que los préstamos garantizados po-
drian utilizarse y se han utilizado para otros fines distin-
tos del objetivo inicialmente previsto. Dado que importe
del capital invertido en EVO (3 969 000 EUR) y el precio
pagado para adquirir las acciones de PAKHUIZEN
(350 000 EUR) (en total: 4 319 000 EUR) superan el
importe del capital realmente abonado a AGVO
(3 596 665,62 EUR), AGVO ha utilizado necesariamente
préstamos y, posiblemente, el importe de las tasas recau-
dadas para financiarlos.

Por las razones expuestas anteriormente, la Comisiéon no
puede considerar las medidas de ayuda compatibles con
las condiciones impuestas en el articulo 106, apartado 2,
del TFUE.

10.2.2. AYUDA OTORGADA A EVO

En lo que concierne a la ayuda estatal concedida por la
corporacién municipal y por AGVO a EVO, es necesario,
para examinarla, distinguir entre las distintas actuaciones
realizadas y las fechas en que se produjeron.

Las siguientes decisiones deben examinarse a la luz de las
Directrices de 2001:

— las decisiones adoptadas por la corporacién municipal
de conceder una garantfa sin contraprestacion para
préstamos en fechas de 28 de junio y 27 de septiem-
bre de 2002 y 23 de abril de 2004,

— la decision adoptada por AGVO de autorizar a EVO,
a partir del 8 de agosto de 2002, el uso continuado y
gratuito de los inmuebles propiedad de AGVO con
una superficie total de 13 600 m?,

— la decisién adoptada por AGVO de dotar a EVO de
un capital de puesta en marcha de 371 840 EUR el
22 de agosto de 2002.
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(294) Las siguientes decisiones deben examinarse a la luz de las (298) De la informacién disponible se desprende que las garan-

(295)

(296)

(297)

Directrices de 2004:

— las decisiones adoptadas por la corporacién municipal
de conceder una garantfa sin contraprestaciéon para
un préstamo en fecha de 22 de abril de 2005,

— las decisiones adoptadas por AGVO de incrementar el
capital de EVO mediante una condonacién de deudas
en fechas de 31 de diciembre de 2004, 31 de diciem-
bre de 2005 y 21 de diciembre de 2007.

Las siguientes decisiones deben examinarse a la luz de las
Directrices de 2001 y de 2004:

— las decisiones adoptadas por AGVO de conceder ga-
rantias sin contraprestacion para préstamos de
600 000 EUR entre el 22 de agosto de 2002 y el
3 de agosto de 2006.

La siguiente decision debe examinarse a la luz de las
Directrices de 2001 y de 2008:

— la decision adoptada por la corporacién municipal de
conceder una garantia sin contraprestacién por un
préstamo de 78 000 EUR entre el 27 de septiembre
de 2007 y el 4 de septiembre de 2008.

10.2.2.1. Garantias para préstamos y derecho de utili-
zacién, libre de cargas, de la lonja de pescado

Segiin lo dispuesto en el punto 1.2 de las Directrices de
pesca de 2001 y en el punto 3.7 de las Directrices de
pesca de 2004, las ayudas estatales concedidas sin exigir
ninguna obligacién por parte de los beneficiarios y que
estén destinadas a mejorar la situacién de las empresas y
a aumentar su liquidez, o cuyos importes estén calcula-
dos en funcién de la cantidad producida o comerciali-
zada, del precio de los productos, de las unidades pro-
ducidas o de los métodos de produccién, y cuyo resul-
tado suponga una reduccion de los costes de produccion
o una mejora de las rentas del beneficiario, serdn incom-
patibles con el mercado comtn por tratarse de ayudas de
funcionamiento. Segun el punto 3.4 de las Directrices de
pesca de 2008, las ayudas de funcionamiento que, por
ejemplo, aumentan la liquidez del beneficiario o que se
calculan atendiendo a la cantidad producida o comercia-
lizada, a los precios de los productos, a las unidades
producidas o a los medios de produccién empleados y
que tienen como efecto una reduccién de los costes de
produccién del beneficiario o un incremento de sus in-
gresos son, en principio, incompatibles con el mercado
interior. Tales ayudas solo pueden considerarse compati-
bles si contribuyen de manera clara e inequivoca a la
consecucion de los objetivos de la politica pesquera co-
man.

(299)

(300)

(301)

(302)

(303)

(304)

(305)

tias sin contraprestacion para préstamos y el derecho de
utilizacién, libre de cargas, de la lonja de pescado se han
otorgado sin imponer ninguna obligacién particular a
EVO que pudiera hacer la ayuda compatible con alguna
de las condiciones previstas en las Directrices de pesca.

De hecho, las garantias sin contraprestacion para présta-
mos parecen haberse concedido simplemente a peticion
del interesado para préstamos que se han destinado a
diferentes fines y no parecen haber estado supeditadas
a ninguna condicién u obligacién particular.

La informacién facilitada por las autoridades belgas
muestra incluso que el hecho de que un préstamo garan-
tizado se destinase finalmente a un objetivo distinto del
inicialmente anunciado no dio lugar a la imposicién de
ninguna sanciéon ni a la anulacién de la garantia. Por
ejemplo, al parecer, aunque en primer lugar se anunci6
que el préstamo de 1 795 000 EUR concedido por Fortis
iba a destinase, entre otros fines, a la adquisicién de
maquinaria adicional y de recipientes para pescado y a
la financiaciéon de diferentes obras de modificacién, se
utilizé6 de hecho (al menos parte de él) para conceder
préstamos a los armadores. La garantia no se ha retirado,
e incluso se han concedido garantias después de haberse
producido este hecho sin que, al parecer, la corporacién
municipal haya impuesto a EVO ningtin tipo de condi-
cién para la concesion de garantias.

Las garantfas sin contraprestacion han incrementado la
liquidez de EVO, que no ha tenido que pagar la garantia
y, ademds, al parecer sin dicha garantia EVO no habria
obtenido los préstamos.

El derecho de utilizacion, libre de cargas, del edificio de la
lonja ha incrementado también la liquidez de EVO, pues
no ha tenido que correr con los gastos de arrendamiento
que, en caso contrario, habria tenido que abonar en con-
diciones de mercado.

En opinién de la Comisién, no puede considerarse que
las garantias sin contraprestacion ni el derecho de utili-
zacion, libre de cargas, de los inmuebles contribuyan a la
consecucion de los objetivos de la politica pesquera co-
mun. Las autoridades belgas no han presentado ningin
elemento justificativo de ello.

Las autoridades belgas aducen que las medidas deben
examinarse en el marco de la reestructuracion de la lonja
de pescado.

En primer lugar, debe determinarse si EVO cumple las
condiciones contempladas en las Directrices de salva-
mento y de reestructuracién. EVO puede considerarse
una empresa en crisis con arreglo a las Directrices S &
R de 1999 y de 2004.
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Segtin el punto 8 de las Directrices S & R de 1999 y el
punto 13 de las Directrices S & R de 2004, las empresas
que forman parte de un grupo no pueden acogerse, en
principio, a las ayudas de salvamento y reestructuracion.
No obstante, podrian acogerse a ellas si han sido creadas
por una empresa en crisis. EVO ha sido creada por
AGVO, la cual es la nueva forma juridica de la lonja
de pescado de Ostende reestructurada en 2001. Debe
tenerse en cuenta que AGVO constituye la continuacién
de la anterior lonja de pescado de Ostende, que era
propiedad estatal y carecia de personalidad juridica.
Como se indica en el considerando 259 de la presente
Decision, la Comision estima que AGVO, aunque es una
empresa de nueva creacién, puede considerarse una em-
presa en crisis y acogerse a las disposiciones de las Direc-
trices S & R de 1999. Dado que EVO se establecié en el
contexto de la reestructuracion de AGVO, tanto EVO
como AGVO pueden considerarse empresas en crisis y
podrian recibir ayuda en las condiciones establecidas en
las Directrices S & R.

No obstante, incluso si EVO puede acogerse a las Direc-
trices S & R, debe tenerse en cuenta que ha quedado
demostrado en el considerando 260 y siguientes de la
presente Decision que no se cumplen las condiciones de
compatibilidad recogidas en las Directrices S & R de
1999. Ademds, dado que las medidas de ayuda en cues-
tién no estaban previstas en el plan de reestructuracion,
dichas medidas suscitan las mismas dudas que se men-
cionan en el considerando 278 y siguientes de la pre-
sente Decision.

Las garantfas sin contraprestacién para préstamos y el
derecho de utilizacién, libre de cargas, de la lonja de
pescado deben considerarse, por consiguiente, ayudas
de funcionamiento en el sentido que se recoge en las
Directrices de pesca de 2001, 2004 y 2008 y no con-
tribuyen a la consecucién de los objetivos de la politica
pesquera comun. En consecuencia, no son compatibles
con el mercado interior.

10.2.2.2. Capital inicial e incrementos de capital poste-
riores

EVO se cre6 en el marco de la reestructuracion de la
lonja de pescado de Ostende. Ademds, las autoridades
belgas han confirmado que una parte del capital inicial
de AGVO (a saber, 371 840 EUR) se utiliz6 como capital
inicial para el establecimiento de EVO y para efectuar
posteriormente incrementos de capital.

Por consiguiente, debe examinarse si el capital inicial y
los incrementos de capital posteriores pueden conside-
rarse ayudas de salvamento y de reestructuracion en el
sentido que se recoge en las Directrices S & R de 1999 y
de 2004, respectivamente.

EVO, junto con AGVO, puede considerarse una empresa
en crisis con arreglo a las Directrices S & R de 1999 y de
2004, respectivamente, segiin se describe en el punto
10.2.2.1.
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No obstante, como ya se ha indicado en el considerando
260 y siguientes de la presente Decision, en este caso no
se cumplen las condiciones de compatibilidad de la ayuda
de reestructuracién.

Por consiguiente, el capital inicial y los incrementos de
capital posteriores no pueden considerarse compatibles
con el mercado interior.

10.2.3. AYUDA OTORGADA A PAKHUIZEN

Como consecuencia de las condiciones del contrato de
arrendamiento celebrado entre la corporacién municipal
y PAKHUIZEN, esta dltima se beneficiaba de una reduc-
cién anual de sus gastos de funcionamiento. Este tipo de
ayuda no estd contemplado dentro del dmbito de nin-
guna de las medidas mencionadas en las Directrices de
pesca ni de los objetivos de otras directrices horizontales
o especificas que pudiesen aplicarse a este tipo de em-
presa. Ese tipo de ayuda, desde el punto de vista tanto de
las Directrices de pesca aplicables, como de las normas
horizontales sobre ayudas estatales, se considera una
ayuda de funcionamiento incompatible con el mercado
interior.

10.2.4. CONCLUSION

A la vista de lo expuesto anteriormente, la Comisién
estima que las medidas mencionadas en el punto 10.1.5
de la presente Decision deben considerarse ayudas esta-
tales incompatibles con el mercado interior y deben re-
cuperarse en la medida que se expone en la seccion 11.

11. RECUPERACION

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 14, apar-
tado 1, del Reglamento (CE) n® 659/1999, cuando se
adopten decisiones negativas en casos de ayuda ilegal,
la Comision decidird que el Estado miembro interesado
tome todas las medidas necesarias para obtener del be-
neficiario la recuperacién de la ayuda. Este objetivo se
alcanza una vez la ayuda en cuestién, junto con los
correspondientes intereses de demora, haya sido reembol-
sada por el destinatario o, en otras palabras, por la em-
presa que se haya realmente beneficiado de ella.

El Reglamento (CE) n°® 659/1999 no establece ningtn
plazo de prescripcion para el examen de una ayuda ilegal
en el sentido que se indica en su articulo 1, letra f), es
decir, toda ayuda que se haya aplicado antes de que la
Comisién pueda llegar a una conclusion acerca de su
compatibilidad con el mercado comin. No obstante, el
articulo 15 del citado Reglamento establece que las com-
petencias de la Comision en lo relativo a la recuperacion
de ayudas estardn sujetas a un plazo de prescripcion de
diez afios, que el plazo de prescripcion se contard a partir
de la fecha en que se haya concedido la ayuda ilegal al
beneficiario y que dicho plazo quedard interrumpido por
cualquier accién emprendida por la Comision.
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licitud de informacién remitida a Bélgica el 13 de marzo
de 2006. Por consiguiente, la recuperacion se limitard a
la ayuda recibida después del 13 de marzo de 1996.

Para poder determinar lo que debe recuperarse de AGVO,
EVO y PAKHUIZEN, debe tenerse en cuenta el hecho de
que parte de la ayuda concedida a AGVO ha sido trans-
ferida a EVO. Como indican las autoridades belgas, esta
ayuda debe recuperarse solo una vez del beneficiario real.

Por ese motivo, en aquellos casos en que la ayuda con-
cedida por la corporacién municipal benefici6 finalmente
a EVO, la ayuda que debe recuperarse de AGVO es la
parte de la ayuda que no fue transferida a EVO.

11.1. RECUPERACION DE EVO

La ayuda que debe recuperarse de EVO consta de los
siguientes elementos:

— el capital inicial, correspondiente a un importe de
371 840 EUR,

— los incrementos de capital posteriores, es decir,
1387 044 EUR, 710 000,75 EUR y 1500 114,96
EUR,

— la ventaja recibida gracias a que se le otorgaron ga-
rantias sin contraprestacién para préstamos, y

— la ventaja derivada de la utilizacion gratuita de la
lonja de pescado entre el 22 de agosto de 2002 y
el dltimo dia en que EVO haya tenido la lonja a su
disposicion.

En el caso de las garantias sin contraprestacion, el ele-
mento de ayuda es, en principio, el importe de los prés-
tamos garantizados, a menos que las autoridades belgas
puedan demostrar que EVO habria podido obtener esas
garantias en el mercado; en ese caso, el elemento de
ayuda consiste en la prima de mercado que probable-
mente se habria aplicado para la garantia.

Las autoridades belgas han declarado que EVO no tomé
finalmente los dos préstamos para los que se concedié
una garantia en 2002. En consecuencia, aunque la ayuda
habia sido concedida (pues se habia adoptado la decisién
de conceder la garantia sin contraprestacién), en realidad
EVO no se ha beneficiado de ella. Por consiguiente, no es
necesario recuperar la ayuda resultante de las garantias
sin contraprestacién para los préstamos acordadas el
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cuencia, debe recuperarse un importe de 4 284 995 EUR
(3606 995 + 78 000 + 600 000).

11.2. RECUPERACION DE PAKHUIZEN

La ayuda que debe recuperarse de PAKHUIZEN estd cons-
tituida por la ventaja procedente del hecho de que el
contrato de arrendamiento a largo plazo no se celebr6
a precios de mercado.

Segtin el articulo 15 del Reglamento (CE) n°® 659/1999,
la recuperacién se limitard a los 10 afios anteriores al
13 de marzo de 2006.

La ventaja consiste en la remuneracion (arrendamiento)
que se habria abonado en condiciones normales de mer-
cado por el contrato de arrendamiento a largo plazo de
los inmuebles menos a) el canon de 25 euros abonado
anualmente, y b) los eventuales gastos de renovaciéon
costeados por PAKHUIZEN y que, con arreglo a la nor-
mativa belga, no tendria que haber abonado (). El pe-
riodo afectado se extiende hasta el dia de la recuperacion
o —si el contrato de arrendamiento se rescindi6 antes de
que se ordenara la recuperaciéon—, el dia de la rescision
del contrato de arrendamiento.

11.3. RECUPERACION DE AGVO

La ayuda que debe recuperarse de AGVO consta del
capital inicial, de la ventaja derivada de la concesién de
garantias sin contraprestacion por préstamos, de la ven-
taja derivada de la utilizacion exclusiva de los terrenos e
inmuebles del puerto pesquero de Ostende entre el 14 de
marzo de 2002 y el 25 de marzo de 2004 (para los
inmuebles que posteriormente se transfirieron a AGVO)
y entre el 14 de marzo de 2002 y el dia de la recupe-
racion (para el resto de terrenos e inmuebles que no
formaban parte de la escritura de transferencia de pro-
piedad celebrada el 26 de marzo de 2004) y de la ventaja
derivada de la transferencia, efectuada el 26 de marzo de
2004, de la propiedad, libre de cargas, de 57 500 m? de
superficie de inmuebles ubicados en el puerto pesquero
de Ostende.

En lo que concierne al capital inicial, la informacién
facilitada a la Comisién muestra que, si bien se concedié
una ayuda que ascendia a un total de 250 millones BEF
(6 200 000 EUR), esta suma todavia no se ha abonado
integramente. Por consiguiente, la orden de recuperacién
debe limitarse al importe realmente abonado a AGVO, es
decir, 3 596 665,62 EUR, segtn la informacién mds re-
ciente remitida a la Comision. Si se hubiese abonado a
AGVO una cantidad superior a la citada, la diferencia
también deberd recuperarse.

(°)) Como se ha indicado anteriormente, es tan improbable que tenga

algin valor real la condicién de que, transcurridos 27 afios, el
arrendador tiene derecho a recibir la mitad de los beneficios de
PAKHUIZEN, que no puede deducirse nada sobre esta base. Ade-
mds, dado que el contrato se ha rescindido, esta cldusula no se
aplicard nunca.
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mento de ayuda es, en principio, el importe de los prés-
tamos garantizados, a menos que las autoridades belgas
puedan demostrar que AGVO habria podido obtener esas
garantfas en el mercado; en ese caso, el elemento de
ayuda consiste en la prima de mercado que probable-
mente se habria aplicado para las garantias, cuando se
concedieron (26 de marzo de 2004, 23 de abril de 2004
y 22 de abril de 2005).

Si el mercado no concede garantias para el tipo de trans-
accién afectada, el elemento de ayuda deberd calcularse
de la misma forma que el equivalente de subvencién de
los préstamos subvencionados, es decir, como la diferen-
cia entre el tipo especifico de interés de mercado que
AGVO hubiera debido asumir sin la garantia y el tipo
de interés obtenido gracias a la garantia estatal. Si no hay
tipo de interés de mercado y si el Estado miembro desea
utilizar el tipo de referencia como valor, la Comisién
sefiala que las condiciones que se fijan en la Comunica-
cién de la Comision relativa a la revision del método de
fijacion de los tipos de referencia y de actualizacién (7°)
son validas para calcular la intensidad de la ayuda de las
garantfas individuales. Esto significa que hay que prestar
la debida atencion al ajuste que debe afiadirse al tipo de
base para tener en cuenta el perfil de riesgo vinculado a
la operacion cubierta, la empresa beneficiaria de la garan-
tia y las garantias secundarias constituidas.

En lo que concierne a la ventaja derivada de la utilizacién
exclusiva, libre de cargas, de los terrenos e inmuebles del
puerto pesquero de Ostende, la ayuda equivale al arren-
damiento que AGVO habria abonado en condiciones de
mercado por la utilizacién exclusiva de los terrenos e
inmuebles del puerto pesquero de Ostende entre el
14 de marzo de 2002 y el dia de la recuperacion o el
tltimo dia en que AGVO tuvo derecho a utilizar los
inmuebles gratuitamente, bien sobre la base de sus Esta-
tutos, bien sobre la base de la escritura de transferencia
de propiedad de los inmuebles, bien sobre otra base.

La Comision es consciente del hecho de que parte de los
terrenos e inmuebles tenfan un valor comercial limitado
o nulo (por ejemplo, la via publica). No obstante, la
Comisién observa que parte de los terrenos e inmuebles
posefan un valor comercial obvio (lonja de pescado, ofi-
cinas, almacenes) y que otra parte de los terrenos e in-
muebles (infraestructuras del puerto pesquero) permitian
a AGVO prestar a los armadores servicios por los que
podia recaudar unos derechos. Estos elementos deben
tenerse en cuenta para calcular el arrendamiento.

En lo que concierne a la ventaja derivada de la recauda-
cién de tasas, la ayuda equivale a las tasas recaudadas

(% DO C 14 de 19.1.2008, p. 6.
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tltimo dia en que AGVO tuvo derecho a recaudarlas.

Por dltimo, la Comisién observa que, del importe que
tiene que recuperarse de AGVO, debe deducirse el im-
porte de la ayuda transferida a EVO en forma de capital
(3969 000 EUR) y de utilizacién gratuita de los inmue-
bles donde se desarrolla la actividad de la lonja.

La Comisién es consciente de que se confié a AGVO la
realizacién de algunas tareas publicas no econdmicas
(inspeccion del pescado desembarcado destinado al con-
sumo, comprobacién de que las capturas desembarcadas
estdn sujetas a los requisitos en materia de IVA, funciones
de relaciones publicas) y la gestion del puerto pesquero.
La Comisién estima que, del importe que tiene que re-
cuperarse de AGVO, deben deducirse los costes, debida-
mente probados, a que dio lugar la realizacién de las
citadas tareas.

11.4. INCIDENCIA DE LA REESTRUCTURACION DE LA
LONJA DE PESCADO EN LA CUESTION DE LA
RECUPERACION

Las autoridades belgas han informado a la Comisién de
que la corporacién municipal y AGVO tenian la inten-
ciéon de privatizar la lonja. Argumentan que, una vez
finalizada la privatizacién, la cuestién de las ayudas esta-
tales ya no se plantearia y el procedimiento dejaria de
tener objeto.

A este respecto, la Comisién desea hacer hincapié en que,
aunque la privatizacién podria poner fin a las medidas de
ayuda en cuestion, ello no anularfa las ventajas concedi-
das a los beneficiarios de la ayuda durante el periodo
anterior a la finalizacién de las medidas. El objetivo de
la recuperacién es, precisamente, restablecer la situacion
existente previamente para garantizar unas condiciones
de competencia idénticas en el mercado interior. A este
respecto, la Comision remite a las autoridades belgas a la
Comunicacién de la Comisién «Hacia una aplicacion efec-
tiva de las decisiones de la Comisién por las que se
ordena a los Estados miembros que recuperen las ayudas
estatales ilegales e incompatibles» ("), y en particular, a
su punto 3.2.4, donde se aborda la cuestion de la recu-
peracién de ayudas estatales de empresas en fase de li-
quidacién y de beneficiarios insolventes. En lo que con-
cierne a la peticién de posponer la adopcion de la pre-
sente Decision (véase el considerando 99), se estima que
resultarfa inadecuado, ya que es importante que las ayu-
das estatales ilegales e incompatibles se recuperen lo an-
tes posible.

(') DO C 272 de 15.11.2007, p. 4.
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HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

1. La ayuda concedida a NV Exploitatie Vismijn Oostende
(EVO) por un importe de 3 969 000 EUR en forma de capital
inicial y de préstamos que se transformaron posteriormente en
incrementos de capital es incompatible con el mercado interior.

2. Laayuda concedida a EVO por un importe de 4 284 995
EUR en forma de garantias sin contraprestaciéon por préstamos
es incompatible con el mercado interior.

3. La ayuda concedida a EVO en forma de derecho de utili-
zacion, libre de cargas, de los inmuebles de la lonja de pescado
ubicados en el puerto pesquero de Ostende es incompatible con
el mercado interior.

Articulo 2

1. Laayuda concedida a Autonoom Gemeentebedrijf Vismijn
Oostende (AGVO) por un importe de 6 200 000 EUR en forma
de capital inicial es incompatible con el mercado interior.

2. La ayuda concedida a AGVO en forma de garantias sin
contraprestacion por préstamos es incompatible con el mercado
interior.

3. La ayuda concedida a AGVO en forma de derecho de
utilizacion, libre de cargas o a un precio inferior al precio de
mercado, de terrenos e inmuebles ubicados en el puerto pes-
quero de Ostende es incompatible con el mercado interior.

4. La ayuda concedida a AGVO en forma de transferencia de
propiedad, libre de cargas, entre el 26 de marzo de 2004 y el
4 de septiembre de 2009 de 57 500 m? de superficie de in-
muebles ubicados en el puerto pesquero de Ostende es incom-
patible con el mercado interior.

5. La ayuda concedida a AGVO en forma de derecho de
recaudacion de tasas desde el 14 de marzo de 2002 es incom-
patible con el mercado interior.

Articulo 3

La ayuda concedida a NV Pakhuizen (PAKHUIZEN) y resultante
del contrato de arrendamiento a largo plazo celebrado en 1989
con la corporaciéon municipal de Ostende es incompatible con
el mercado interior.

Articulo 4

1. Bélgica recuperara de los beneficiarios la ayuda mencio-
nada en el articulo 1 y en el articulo 2, apartados 2 a 5.

2. Bélgica recuperard la ayuda mencionada en el articulo 2,
apartado 1, en lo que se refiere al importe que ya ha sido
abonado a AGVO (3 596 665,62 EUR).

3. Bélgica recuperard la ayuda mencionada en el articulo 3 en
lo que se refiere al importe concedido desde el 13 de marzo de
1996.

4. Los importes que deben recuperarse devengardn intereses
desde la fecha en que se pusieron a disposicién de los benefi-
ciarios hasta el momento de su recuperacién real o hasta la
dltima fecha en que estuvieron a disposicion de los beneficia-
rios, en caso de que las medidas de ayuda hayan finalizado antes
de producirse la recuperacion.

5. Se aplicard un tipo de interés compuesto de conformidad
con lo dispuesto en el capitulo V del Reglamento (CE) n°
794/2004 de la Comision ("?) y en el Reglamento (CE)
n° 271/2008 de la Comisién, por el que se modifica el Regla-
mento (CE) n® 794/2004 de la Comisién (73).

6.  Bélgica anulard todos los pagos pendientes de las ayudas
mencionadas en los articulos 1, 2 y 3, asi como otras formas de
concesiéon de las mismas, con efectos a partir de la fecha de
adopcion de la presente Decision.

Articulo 5

1. La recuperacion de las ayudas mencionadas en los articu-
los 1, 2 y 3 serd inmediata y efectiva.

2. Bélgica garantizard que la presente Decision se aplique en
el plazo de cuatro meses a partir de la fecha de su notificacién.

?) 140 de 30.4.2004, p. 1.
73 82 de 25.3.2008, p. 1.
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Articulo 6

1. En un plazo de dos meses a partir de la fecha de notifi-
cacién de la presente Decision, Bélgica presentard la siguiente
informacion a la Comision:

a) el importe total (principal e intereses) que debe recuperarse
de AGVO, EVO y PAKHUIZEN;

b) una descripcién detallada de las medidas ya adoptadas y
previstas para el cumplimiento de la presente Decision;

¢) documentos que demuestren que se ha ordenado a AGVO,
EVO y PAKHUIZEN que reembolsen la ayuda.

2. Bélgica mantendrd informada a la Comision del avance de
las medidas nacionales adoptadas en aplicacién de la presente

Decisién hasta que la recuperacion de las ayudas mencionadas
en los articulos 1 a 3 haya concluido. Presentard inmediata-
mente, a peticion de la Comision, informacién sobre las medi-
das ya adoptadas y previstas para el cumplimiento de la pre-
sente Decision. También proporcionard informaciéon detallada
sobre los importes de la ayuda y los intereses ya recuperados
de AGVO, EVO y PAKHUIZEN.

Articulo 7

El destinatario de la presente Decisién serd el Reino de Bélgica.

Hecho en Bruselas, el 27 de abril de 2010.

Por la Comisidn
Maria DAMANAKI
Miembro de la Comision
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(Actos adoptados, antes del 1 de diciembre de 2009, en aplicacion del Tratado CE, del Tratado UE y del Tratado
Euratom)

DECISION DE LA COMISION
de 18 de noviembre de 2009

relativa a la ayuda estatal C 10/09 (ex N 138/09) ejecutada por los Paises Bajos para el mecanismo de
suscripcién de reserva de activos no liquidos y el Plan de reestructuraciéon de ING

[notificada con el nimero C(2009) 9000]

(El texto en lengua inglesa es el dnico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)
(2010/608/CE)

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

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

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Econdémico Europeo y, en
particular, su articulo 62, apartado 1, letra a),

Después de haber emplazado a los Estados miembros y a los
interesados para que presentaran sus observaciones (1), de con-
formidad con los citados articulos, la Comisién no recibié ob-
servaciones al respecto por parte de los interesados.

Considerando lo siguiente:

1. PROCEDIMIENTO

(1)  El 12 de noviembre de 2008, la Comisién autorizé una
recapitalizaciéon de emergencia en el asunto N 528/08.
En la medida de recapitalizacion, los Paises Bajos suscri-
bieron una emisién de 10 billones EUR de valores de
capital bdsico de clase 1 de ING. La medida ha sido
autorizada durante un periodo de seis meses, supeditada
a la presentacién de un plan creble dentro del plazo de
seis meses (3. La validez de la recapitalizacién de emer-
gencia fue prorrogada automdticamente al presentarse un
plan de reestructuracion hasta que la Comisién se pro-
nunciara sobre el plan.

(2 El 31 de marzo de 2009, en el asunto C10/09 (ex N
138/09), la Comisién autorizé una medida de activos
deteriorados (da medida AD») para una cartera de valores
de tipo Alt-A de bonos de titulizacién hipotecaria sobre
inmuebles residenciales con base en los Estados Unidos
((RMBS») a favor de ING durante un periodo de 6 me-
ses (%). Las autoridades neerlandesas se refieren a la me-

(") Decision de la Comisién en el asunto C 10/09 (ex N 138/09) ING,
DO C 158 de 11.7.2009, p. 13.

(%) Decision de la Comisién en el asunto N 528/08, ING, DO C 328 de
23.12.2008, p. 10.

(}) Decision de la Comisién en el asunto C 10/09 (ex N 138/09) ING,
DO C 158 de 11.7.2009, p. 13.

dida como «mecanismo de suscripcion de reserva de ac-
tivos no liquidos» (AIABF»). Debido a las dudas en cuanto
a la conformidad de la medida AD con la Comunicacién
de la Comisién sobre el tratamiento de los activos cuyo
valor ha sufrido un deterioro en el sector bancario co-
munitario (*) (da Comunicacién sobre activos deteriora-
dos»), la Comision decidié incoar el procedimiento esta-
blecido en el articulo 88, apartado 2, del Tratado.

(3)  La Decision de la Comisioén de incoar el procedimiento se
publicé en el Diario Oficial de las Comunidades Europeas (°).
La Comisién invit6 a los interesados a presentar sus
observaciones sobre la ayuda en cuestion. La Comision
no recibi6 observaciones al respecto por parte de los
interesados.

(4)  La autorizacién de la medida AD fue prorrogada por la
Decision de la Comision de 15 de septiembre de
2009 (9).

(5)  Ademds, con arreglo al Régimen de garantia de créditos
de los Paises Bajos (aprobado por la Decision de la Co-
mision en el asunto N 524/08, de 30 de octubre de
2008, y prorrogado por la Decision de la Comisién en
el asunto N 379/09 ('), de 7 de julio de 2009), los Paises
Bajos concedieron garantias sobre las obligaciones a me-
dio plazo a ING por importe de i) 9 billones de délares
(de los que 8 250 millones EUR ya se han emitido) y ii) 5
billones EUR (de los que 4 150 millones EUR ya se han
emitido).

(6)  El 25 de noviembre de 2008, el 8 de abril de 2009, el
18 de mayo de 2009 y el 9 de noviembre de 2009, la
Comisién recibié informacién de participantes en el mer-
cado segtin la cual, durante un breve periodo, ING Direct
Europe habia estado anunciando la ampliacion de capital
que habia recibido del Gobierno, lo que se habfa perci-
bido como un comportamiento comercial agresivo.

4 DO C 72 de 26.3.2009, p. 1.

()

(°) Véase la nota a pie de pagina 1.

(°) Pendiente de publicacion.

(") Decision de la Comisién, de 7 de julio de 2009, en el asunto
N 379/09 y NN 16-09, pendiente de publicacion.
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7) Hubo varias reuniones, intercambios de correos electrd- (15) La cartera de inversiones de ING comprendia su cartera
nicos y llamadas telef6énicas entre la Comision y las au- Alt-A, propiedad, en su mayor parte, de ING Direct US.
toridades de los Paises Bajos. Segiin las leyes estadounidenses, ING Direct US estaba
considerada una entidad de ahorro, estatuto que obligaba
a ING Direct US a invertir la mayor parte del ahorro
(8)  Por lo que se refiere a cuestiones relativas a los métodos recaudado en préstamos hipotecarios estadounidenses o
de evaluacién de activos empleados en el contexto de la en inversiones relacionadas con ellos. En consecuencia,
medida AD, la Comisién ha recurrido a la asistencia ING asigné una cantidad considerable de su cartera de
técnica de expertos externos contratados por la Comision inversion a RMBS de tipo Alt-A con base en los Estados
(Duff & Phelps y el Profesor Wim Schoutens) y de ex- Unidos. La cartera Alt-A estaba cubierta por la medida
pertos del Banco Central Europeo. AD de los Paises Bajos (descrita en la seccién 2.3.2). La
cartera de inversiones de ING inclufa también un porcen-
taje considerable de titulos comerciales con garantia hi-
(99  El 12 de mayo de 2009, los Paises Bajos presentaron a la potecaria  (Commercial ~ Mortgage-Backed ~ Securities:
Comision un plan de reestructuracion para el grupo ING, CMBS), RMBS estadounldenges e inversiones inmobilia-
que se completé con informacién adicional presentada el rias no cubiertas por la medida AD.
7 de julio de 2009. El plan de reestructuracién fue mo-
dificado el 22 de octubre de 2009 (en adelante, toda
referencia a un plan de reestructuracion se refiere a su 2.2. Actividades comerciales
ultima version). Esta modificacién inclufa también un . ) )
cambio en las condiciones de reembolso de la aportacion (16) A .ﬁflales de 2008, ING se ded}caba a Sels ramas d.e
de capital realizada por los Paises Bajos. actividad. ING se dedicaba ‘tamblen a la gestion de acti-
vos, que forma parte funcionalmente de las respectivas
unidades de negocio regionales.
(10)  El 22 de octubre de 2009, los Paises Bajos ofrecieron una
serie de compromisos en cuanto a la ejecucion del plan o
de reestructuracion y la remuneracion de la medida AD. 2.2.1. Banca minorista
(17) ING ofrece servicios de banca minorista en los Paises
, . . Bajos, Bélgica, Polonia, Rumania, Turquia, India y Tailan-
(1) Los Paises Bajos 11.1formaron ala Comision de que, por dia (los servicios de banca minorista a través de ING
razones de urgencia, aceptaban excepaoqalmente que la Direct no se describen aqui sino en la seccién 2.2.2).
presente Decision se adoptara en lengua inglesa La banca privada se ofrece en los Paises Bajos, Bélgica,
Luxemburgo, Suiza y diversos paises de Asia y de Europa
, Central y Oriental. Las pequefias y medianas empresas y
2. DESCRIPCION DE LOS HECHOS el segmento semicorporativo forman parte de la banca
2.1. Beneficiario minorista de ING.
(12) ING se compone de ING Groep N.V. («Grupo ING»), la
sociedad holding matriz que controla el 100 % de ING (18)  En sus actividades de banca minorista en los Paises Bajos
Bank N.V. ¢ ING Verzekeringen N.V., y dos sociedades y Bélgica, ING combina un modelo de banca directa con
subholding que controlan las filiales bancaria y de segu- una red de sucursales. ING presta servicios de cuenta
ros, respectivamente. El Grupo ING comprende mds de corriente y sistemas de pagos, créditos hipotecarios, cré-
70 empresas individuales con mds de 2 500 entidades dito al consumo, servicios de tarjetas de crédito y pro-
juridicas que operan en unos 50 paises. A finales de ductos de inversiones y seguros. Las hipotecas se ofrecen
2008, el balance del grupo totalizé 1332 millones a través de un canal directo, a través de corredores vin-
EUR, de los que més del 75 % es imputable a las activi- culados y de canales intermediarios. Por medio de su red
dades bancarias de ING. de sucursales, ING ofrece también toda una serie de pro-
ductos de banca comercial asi como productos de seguro
de vida y de no vida.
(13) A finales de 2008, incluyendo la medida de recapitaliza-
cién, los coeficientes de capital de ING para el banco
eran de 9]3 % por 10 que se refiere a su Coeficiente de (1 9) En banca minorista (particulares) en IOS Paises Bajos, su
clase 1y de 7,3 % para el coeficiente de capital basico de cuota de mercado asciende al 40-50 % (°) para las prin-
clase 1. Para los seguros, el coeficiente de cobertura de cipales transacciones bancarias. Su cuota de mercado en
capital ascendia al 256,5 %. cuentas de ahorro representa entre un 30-40 % en valor
y un 20-30 % en cantidad. Las cuotas de mercado en
préstamos al consumo por valor, hipotecas y banca pri-
(14)  La estructura de capital del Grupo ING incluye también la vada representan del 10 al 20 %.

denominada deuda bdsica (core debt), es decir, deuda pre-
ferente obtenida a nivel del grupo que a continuacién se
invierte como fondos propios en ING Bank e ING Insu-
rance holding (el denominado «doble apalancamiento»).
Ademds, el propio holding ING Insurance obtuvo 2,3
billones EUR de la denominada core debt que pueden
utilizarse como fondos propios en sus filiales de seguros.

(%) Las cuotas de mercado en los considerandos 19 y 24 sobre el

mercado neerlandés se basan en las cifras de conocimiento publico
de la Decisiéon de la Comisién en el asunto Comp/M.4844 Fortis|
ABN Amro Assets. La cuota de mercado se desvia ligeramente de las
cifras mas actualizadas facilitadas por los Paises Bajos. No obstante,
dado que las diferencias no son significativas para la Decision, por
razones de coherencia la Comision utiliza las cifras verificadas.
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(20) Las cuotas de mercado en Bélgica representan el [10- corrientes y factoring. Las cuotas de mercado son mds

(21)

(22)

(24)

15] (*) % en cuentas corrientes, [20-25] % en crédito al
consumo, [15-20] % en hipotecas, [10-15] % en cuentas
de ahorro y [10-15] % en fondos de inversion. Las cuotas
de mercado de banca minorista en Polonia representan el
[5-10] % total y el [5-10] % en cuentas de ahorros. En
Rumania, la cuota de mercado de ING asciende al
[0-5] % de todas las obligaciones y al [0-5] % de todos
los activos. Las cuotas de mercado en cuentas de ahorro
en Turquia representan el [0-5] %.

2.2.2. ING Direct — banca minorista

ING Direct realiza actividades de banca minorista directa
por internet para clientes en Australia, Austria, Canadd,
Francia, Alemania, Italia, Espafia, Reino Unido y Estados
Unidos. Los productos principales que ofrece son cuentas
de ahorro e hipotecas y van en aumento los fondos de
inversion y las cuentas de pago.

Por lo que se refiere al ahorro, la cuota de mercado de
ING Direct en Alemania asciende al [5-10] %, [0-5] % en
Italia, [0-5] % en Australia, [0-5] % en Canadd, aproxima-
damente el [0-5] % en Espaiia, el Reino Unido y Austria,
y cerca del [0-5] % en Estados Unidos y Francia. Por lo
que se refiere a las cuotas de mercado en hipotecas resi-
denciales asciende al [0-5] % en Australia, [0-5] % en
Canadd, [0-5] % en Italia y [0-5] % en Espafia. La cuota
de mercado de nuevas hipotecas residenciales asciende al
[0-5] % en Alemania. La parte mds importante de ING
Direct fuera de Europa es su filial estadounidense, con
una cuota de mercado en hipotecas residenciales del
[0-5] % y un balance de [...] (**) billones USD a finales
del primer trimestre de 2009.

2.2.3. Banca mayorista

Esta actividad se centra fundamentalmente en los Paises
Bajos, Bélgica, Polonia y Rumania, donde ofrece toda la
gama de productos, desde la gestion del efectivo a la
financiacién empresarial. Fuera de estos paises, el enfoque
del banco es mds selectivo en cuanto a clientes y pro-
ductos. La banca mayorista tiene seis unidades de nego-
cio: Crédito y Pagos y Gestion de Efectivo, Finanzas Es-
tructuradas, Arrendamiento Financiero y Factoring, Mer-
cados Financieros, Otros Productos de banca mayorista, e
ING Inmobiliaria.

Por lo que se refiere a los clientes empresariales, las
cuotas de mercado de ING en el mercado neerlandés
son de [20-30] % para las principales transacciones ban-
carias, créditos documentarios, pagos internacionales y
servicios de pagos internacionales, préstamos y cuentas

(*) Se han omitido partes de este texto para evitar que se revelara

informacién confidencial. Dichas partes van entre corchetes y estdn
sefialadas por un asterisco.

(**) Se han omitido partes de este texto para evitar que se revelara

informacién confidencial. Dichas partes van entre corchetes y estdn
sefialadas por dos asteriscos.

(26)

(27)

(28)

elevadas [30-40] % en depdsitos de ahorro y pagos na-
cionales. La cuota de mercado de ING en Bélgica en
banca empresarial asciende a [25-30] % en cuentas co-
rrientes, [15-20] % en préstamos, [15-25] % en arrenda-
miento financiero y [20-30] % en depdsitos.

2.2.4. Actividades de seguros y gestion de activos en Europa

Las principales actividades de seguros de ING en Europa
se realizan en los Paises Bajos (fundamentalmente con las
marcas ING, Nationale-Nederlanden y RVS). ING tiene
una cuota de mercado del [15-20] % en seguros de
vida y del [5-10] % de no vida (en primas brutas suscritas
en 2008). Los productos se distribuyen a través de cana-
les de distribucion directa (principalmente sucursales de
ING y Postbank, que pasé a llamarse ING a comienzos
de 2009) y corredores de seguros. Fuera de los Paises
Bajos, ING no se dedica al sector del seguro de no vida,
excepto en Bélgica (donde tiene una cuota de mercado
del [0-5] % en dicho seguro).

Las cuotas de mercado de ING en seguro de vida repre-
sentan el [30-35] % en Rumania, [20-25] % en Hungria,
[10-15] % tanto en la Reptblica Checa como en Grecia,
[5-10] % en Polonia, [5-10] % en la Reptiblica Eslovaca y
[5-10] % en Bélgica. ING también estd presente —con
cuotas de mercado mucho menores, por debajo de
[0-5] %— en Espafia, Bulgaria y Turquia. La gestién de
fondos de pensiones forma parte de sus actividades, in-
cluidos los fondos de pensiones obligatorios (MPF) y
voluntarios (VPF). En los MPF, ING tiene cuotas de mer-
cado de [20-25] % en Polonia y [10-15] % en Eslovaquia.
En VPF, las cuotas de mercado de ING ascienden a [35-
40] % en la Republica Eslovaca, [10-15] % en la Repd-
blica Checa y [5-10] % en Turquia. Combinando MPF y
VPF, sus cuotas en mercado ascienden a [35-40] % en
Rumania, [10-15] % en Hungria y [5-10] % en Bulgaria.

En 2008 ING tenfa activos en las zonas geogréficas res-
pectivas de [...] billones EUR en los Paises Bajos, [...]
billones EUR en Bélgica (y Luxemburgo) y [...] billones
EUR en Europa Central y Oriental.

2.2.5. Actividades de seguros y gestion de activos en América

ING Insurance Americas opera en dos zonas geograficas
principales: Estados Unidos y América Latina. Sus activi-
dades en Canadd se vendieron a comienzos de 2009.
ING Insurance Americas ofrece seguros de vida y de no
vida, servicios de pensiones (fundamentalmente planes de
aportaciones definidas), seguro de rentas, fondos de in-
version, servicios de intermediaciéon comercial y produc-
tos institucionales, incluido el reaseguro colectivo y los
productos y servicios institucionales de gestion de acti-
VOs.
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(29)

(30)

(31)

(32)

(33)

En los Estados Unidos, su cuota de mercado es de
[5-10] % en el negocio de rentas variables, [0-5] % en
el seguro de vida y aproximadamente [0-5] % tanto en
rentas fijas como en seguros colectivos. ING ofrece prin-
cipalmente productos de pensiones en México, Chile,
Perti, Colombia y Uruguay. Las cuotas de mercado de
fondos de jubilacién son mds elevadas en Perd ([30-
35] %), Chile ([20-25] %) y Uruguay ([15-20] %). Las
cuotas de mercado en seguro de vida son mds importan-
tes en Pert ([15-20] %) y Chile ([10-15] %). En 2008 sus
activos ascendfan a [...] billones EUR en Estados Unidos
y a [...] billones EUR en el resto del continente ameri-
cano.

2.2.6. Seguro de vida y gestion de activos en la region de
Asia/Pacifico

Insurance Asia/Pacific presta productos de seguro de vida
y de gestion de activos y servicios en Asia y el Pacifico
con servicios de seguro de vida en nueve paises (Austra-
lia, Nueva Zelanda, Japon, Corea del Sur, Malasia, Hong
Kong, Tailandia, India y China) y divisiones de gestién de
activos en 12 (los nueve paises anteriores mds Taiwdn,
Filipinas y Singapur). ING estd considerada una de las
mayores compaiiias de seguros y gestion de activos de
la regién de Asia/Pacifico. El valor de sus activos en la
region asciende a [...] billones EUR.

2.3. Medidas de ayuda

ING se ha beneficiado de tres medidas de ayuda conce-
didas por los Paises Bajos.

2.3.1. Aportacién de capital

La primera medida consistia en una aportacion de capital
integramente suscrita por los Paises Bajos que permiti6 a
Grupo ING incrementar su capital basico de clase 1 en
10 billones EUR (). La Comisiéon sefialé en la Decision
por la que aprobaba la ayuda de salvamento (N 528/08)
que las razones de la pérdida de confianza del mercado
en ING, que desencaden¢ la intervencion estatal, fueron
la toxicidad comprobada en la cartera Alt-A, la preocu-
pacién del mercado por otras disminuciones del valor de
los activos, las necesidades de capital de ING Insurance y
el deterioro del coeficiente de endeudamiento del grupo
ING. Segtn los Paises Bajos, sin la aportacion de capital,
ING habria sobrevivido pero la pérdida de confianza
habrfa sido atin mayor y el riesgo de liquidez habria
aumentado.

El precio de emisién para una aportacién de capital de
10 billones EUR de capital basico de clase 1 era de 10
EUR por titulo. Por iniciativa de ING, los valores pueden
recomprarse a 15 EUR por titulo (una prima de amorti-

(°) La medida se describe pormenorizadamente en la Decision de la
Comisiéon N 528/08 de 12 de noviembre de 2008.

(34)

(11

<> =

zacion del 50 % del precio de emision), o, a los tres afios,
convertirse en acciones ordinarias a razén de una por
una. Si ING pone en marcha la opcién de conversion,
los Paises Bajos pueden optar por la amortizacion alter-
nativa de los activos a 10 EUR por titulo mds intereses
devengados. Solo se pagard un cup6n a los Paises Bajos si
se paga un dividendo sobre las acciones ordinarias.

En el marco del plan de reestructuracion, los Paises Bajos
presentaron una modificacién del acuerdo de reembolso
de los valores de nivel 1 por parte de ING. Segun dicha
modificacion, ING puede recomprar hasta un 50 % de los
valores de capital bésico de clase 1 al precio de emisién
(10 EUR), mds los intereses devengados relativos al cu-
pon del 8,5 % anual (unos 253 millones EUR), mds una
penalizacién por reembolso anticipado cuando el precio
de la accién de ING sea superior a 10 EUR. La penali-
zacién por amortizacion anticipada aumenta con el pre-
cio de la accién de ING. A efectos de calcular la prima de
amortizacién anticipada, el aumento del precio de la
acciéon tiene un limite de 12,45 EUR (19). A ese nivel,
la penalizacion equivale al 13 % anual. La penalizacién
por amortizaciéon anticipada podria ascender a un ma-
ximo de 705 millones EUR, suponiendo que los 5 billo-
nes EUR se devuelvan a los 400 dias de la fecha de
emision. Ademds, la prima de penalizacion tiene un
tope minimo de 340 millones EUR, lo que garantiza
una tasa interna de rentabilidad minima para los Paises
Bajos del 15 %. En otras palabras, considerando que ING
normalmente tendrfa que pagar una prima de amortiza-
ciéon de 2,5 billones EUR, esta modificacion supondria
una ventaja adicional para ING de entre 1,79 billones
EUR y 2,2 billones EUR, dependiendo del precio de
mercado de las acciones de ING. Los Paises Bajos expli-
caron que el motivo de la modificacién era dar a ING
unas condiciones de salida similares a las que habia con-
cedido a SNS (') y Aegon (2) sobre las aportaciones de
capital que habfan recibido de los Paises Bajos. Estas
condiciones de reembolso anticipado solo pueden apli-
carse al reembolso de 5 billones EUR (es decir, 50 % de
la aportacién de capital inicial).

ING puede decidir hacer uso de la opcioén de recompra
antes del 31 de enero de 2010, pero esa fecha puede,
con el acuerdo de los Paises Bajos, ampliarse hasta el
1 de abril de 2010 por circunstancias excepcionales del
mercado si ING puede demostrar que no era econémica-
mente viable conseguir suficiente capital bésico de clase 1
para recomprar 5 billones EUR antes. Esta prérroga es-
tarfa supeditada a la aprobacién de la Comisién. ING
pretende hacer uso de la opcién de recompra antes del
1 de enero de 2010. Las opciones de reembolso y con-
version del 50 % restante no varfan.

(1% La penalizacién por amortizacién anticipada se calcula como sigue:
650 000 000
dos/500 000 000) * (dfas transcurridos desde la emisién)/365) *
(precio vigente —10)/(12,5-10) cuando el precio vigente es la
media del precio de mercado 5 dfas antes de la amortizacion, es
superior o igual a 11,20 EUR e inferior o igual a 12,45 EUR.
Decision de la Comision en el asunto N 611/08, DO C 247 de
15.10.2009, p. 2.

Decisién de la Comisién en el asunto N 569/09, DO C 9 de
14.1.2009, p. 3.

EUR * (ndmero de wvalores recompra-
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2.3.2. La medida de activos deteriorados

(36)  La segunda medida de ayuda es una medida de activos deteriorados relativa a una cartera Alt-A cuyo
valor ha descendido notablemente, lo que ejerce presion sobre la reserva de revaluacién negativa. Las
autoridades neerlandesas solicitaron que la medida se aprobara antes del 31 de marzo de 2009 por
razones de estabilidad econdémica. Ademads, por poco que se hubiera modificado la medida, habria
supuesto una gran pérdida contable para ING.

(37) La medida AD se describe con detalle en la Decision de incoar el procedimiento de 31 de marzo de
2009. La estructura de la medida solo se recuerda brevemente antes de explicar los cambios prin-
cipales en la estructura de la remuneracién y de las comisiones.

(38) Desde el 26 de enero de 2009 los Paises Bajos han recibido el 80 % de todos los flujos de tesoreria
procedentes de una cartera de valores estadounidenses deteriorados RMBSde tipo Alt-A (en lo
sucesivo, «a cartera») de ING (representada por Flujo 4 en el grifico que figura a continuacion, junto
con una comision de garantia (Flujo 5). A cambio, ING recibe de los Paises Bajos los siguientes flujos
de tesoreria libres de riesgo:

— un valor garantizado, que representa flujos de tesoreria de pagos de principal por un total de 28
billones USD, lo que corresponde al 90 % (precio de compra o precio de traspaso) del 80 % de la
cartera, es decir, el 72 % de la cartera (Flujo 1). Estos flujos de tesoreria se abonan mensualmente
hasta el vencimiento de la cartera,

— una comisién de financiaciéon (Flujo 2),
— una comision de gestion (Flujo 3).

(39) ING conserva los flujos de tesoreria procedentes del 20 % restante de la cartera, que quedan fuera del
ambito del canje de efectivo.

(40) ING ha aceptado hacer una serie de pagos adicionales a los Paises Bajos que dan lugar a un
incremento importante de la remuneracién del Estado para la medida AD a través de los ajustes
de las comisiones descritos en los considerandos 41, 42 y 43:

Q El principal equivale al 90 % del 80% (=72 %) de la cartera
(flujos de efectivo sin riesgo)
@ Comisién de financiacién: Tipo fijo del 3 %
= Parael 57 % : Tipo fijodel 3 %
= Parael 43 % : Tipo variable de LIBOR
Comision de gestion: 0,10 % p.a. sobre el 80 % de la cartera (ajustado
del 0,25 % p.a. mediante la comision de garantia)

A 31/12/2008

ING = 100 % de la cartera : 39 billiones USD Paises Bajos
= 80 % de la cartera : 31,2 billiones USD
= 72 % de la cartera : 28,1 billiones USD

@ Todos los intereses y el principal equivalen al 80 % de la cartera
(flujos de efectivo con riesgo

Comisién de garantia: 0,55 % p.a. + ajustes = 1,37 % p.a. sobre el
80 % de la cartera
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(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

*)
(9

En primer lugar, desde el 25 de octubre de 2009, los
Paises Bajos reducirdn la comisién de financiacién para el
57 % (valores de tipo fijo) del 72 % de la cartera 50
puntos bdsicos (¢pb») por afio («p.a.), pasando del
3,5% (") pa. al 3% p.a. y reducirdin la comisién de
financiacién para el 43 % (valores de tipo variable) del
72 % de la cartera 50 pb p.a. pasando de LIBOR + 50 pb
p.a. a LIBOR flat.

En segundo lugar, la comision de gestién (pagada por los
Paises Bajos a ING) que asciende a 25 pb p.a. sobre el
80 % del importe pendiente de la cartera pasard de 15 pb
a 10 pb mediante un incremento de la comisién de
garantia (descrito en el considerando 43).

En tercer lugar, a partir del 25 de octubre de 2009, ING
incrementard la comision de garantia de 55 pb p.a. sobre
el importe pendiente de la cartera transferida 82,6 pb
mds p.a., con lo que la comisién de garantia total as-
ciende a 137,6 pb. Del incremento de 82,6 pb, 67 pb
compensan por la reduccién de la comisién de gestion
(pagada por los Paises Bajos a ING) de 15 pb y una
revision del precio de traspaso de la cartera de 52 pb
(correspondiente a una disminucién del precio de tras-
paso del 90 % a aproximadamente el 87 %). Los 15,6 pb
son un ajuste de devolucién para el periodo compren-
dido entre el 26 de enero de 2009 (el comienzo de la
medida inicial) y el 25 de octubre de 2009 ('4).

Si la medida inicial ente los Paises Bajos ¢ ING se li-
quida (*) el importe del pago adicional no abonado re-
lativo al periodo comprendido entre el 26 de enero de
2009 y el 25 de octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb
incluidos en la comision de garantia relativa al ajuste)
todavia serd pagadero. Si se produce una liquidacién
parcial de la medida inicial, este importe serfa pagadero
proporcionalmente.

Estas modificaciones, introducidas en octubre de 2009,
se aplicardn por medio de un acuerdo aparte entre ING y
los Paises Bajos con el fin de mantener intacta la medida
inicial. Los Paises Bajos se comprometen a notificar a la
Comisién toda liquidacion anticipada total o parcial de la
medida inicial.

2.3.3. Las garantias

En virtud del régimen de garantia de crédito neerlandés
(asunto N 524/08) los Paises Bajos concedieron también

La Comision de financiacion es la suma del 3 % (el supuesto coste

de financiacién en USD de los Paises Bajos) y un margen del 0,5 %.
Un incremento de la comision solo es aplicable a partir del 25 de
octubre de 2009. Se solicité un ajuste y se evalu6 en 15,6 pb para
compensar por el impago entre el 26 de enero de 2009 y el 25 de
octubre de 2009. Este ajuste comprende tanto la reduccién de la
comision de financiacién de 50 pb (recibida por ING de los Paises
Bajos) como el incremento de la comisiéon de garantia de 67 pb
(pagada por ING a los Paises Bajos).

Es lo que ocurrirfa si ING recompra a los Paises Bajos su cartera,
integra o parcialmente.

(48)

(49)

(50)

garantias para las obligaciones a medio plazo a ING por
valor de i) 9 billones USD (de los cuales 8,25 billones
USD ya emitidos) y ii) 5 billones EUR (4,15 billones EUR
ya emitidos). ING paga una comisién de garantia prome-
dio de 84 pb sobre el importe garantizado.

Los Paises Bajos confirman que se notificard individual-
mente toda garantia adicional concedida a ING. La ga-
rantia de hasta [...] billones EUR que los Paises Bajos se
comprometieron a conceder en el contexto de la ejecu-
cién del plan de reestructuracion para la financiacién de
Westland Utrecht Hypotheekbank (WUH)/Interadvies,
descrita en el considerando 55 y en el considerando
85, también se notificard a la Comisién por separado.
Estas garantias de hasta [...] billones EUR son parte inte-
grante del plan de reestructuracion al que remite esta
Decision pero la necesidad y la remuneraciéon de las
mismas deben atin ser determinadas por los Paises Bajos
y seran evaluadas por la Comisién en una decisién aparte
una vez que la medida haya sido notificada individual-
mente.

3. EL PLAN DE REESTRUCTURACION
3.1. Medidas previstas en el plan

ING tiene previsto simplificar la estructura del grupo,
reducir costes, reducir riesgos y hacer una serie de cesio-
nes, desarrollar una politica de remuneracion sostenible,
adaptar su estructura de capital, fijar nuevos objetivos de
coeficientes de capital internos y ampliar el importe de la
financiacién a largo plazo no procedente de depésitos. El
plan de reestructuracién deberd ejecutarse dentro de un
plazo de cinco afios.

Para simplificar el grupo, ING reagrupé sus seis lineas de
actividad en dos divisiones: banca y seguros. Cada divi-
sién pasd a ser responsable de su propia estrategia de
ejecucion y gestion del balance. El plan de reestructura-
cién prevé que ING solo se dedique a actividades banca-
rias y que, con el tiempo, se ceda la rama de seguros.

Las actividades bancarias se concentrardn predominante-
mente en Europa y se aprovechardn las oportunidades de
crecimiento selectivo en otras partes del mundo. ING
prevé tener un foco estratégico en banca minorista que
genere beneficios estables en mercados maduros, oportu-
nidades de crecimiento escogidas en banca minorista en
Europa Central y Oriental y una banca comercial de
orientacion europea en la linea de la banca minorista y
una actividad financiera especializada. El banco operard
sobre la base de productos normalizados y un alto nivel
de automatizacién. En lugar de adquirir inversiones,
como titulos respaldados por activos (ABS), el grupo
producird cada vez mds sus propios activos.
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(51) La reduccién de costes para 2009 se estima en 1,3 bi- plenamente operativa y transferible en los Paises Bajos

(52)

(53)

(54)

(55)

16

llones EUR. El 35 % de la reduccién de costes se logrard
mediante una reduccién de los costes relativos a los
equivalentes a tiempo completo y el 65 % mediante la
reduccién de otros gastos, por ejemplo, gastos de perso-
nal externo, actividades de marketing y carreras de For-
mula 1. La oficina central contribuye a la reduccién de
costes. Desde agosto de 2009, ya se ha realizado una
reduccién de costes de mds de 800 millones EUR. Para
lograrla, ING cre6 una provisién de reestructuracion de
aproximadamente 450 millones EUR después de impues-
tos.

ING también tiene previstas una serie de medidas para
reducir el riesgo, tales como programas de cobertura de
riesgos, reducciones, cierres y liquidaciéon de posiciones
de riesgo y reduccién de la exposicion directa a los va-
lores de renta variable. Por lo que se refiere a su cartera
de inversiones, ING ha recibido una medida de protec-
cién de los Paises Bajos consistente en una medida AD
para los Alt-A. Otras medidas aplicadas por ING incluyen
la reclasificacion de una serie de sus ABS que pasan de
AFS (disponibles para la venta) a HTM (mantenidos hasta
el vencimiento), limitando asi la volatilidad de la reserva
de revaluacién negativa. ING disminuird su exposicién a
las clases de activos de mayor riesgo dentro de los CMBS
y los RMBS estadounidenses. Ademds, ING no empren-
derd nuevas iniciativas cuyo objetivo sea aumentar su
exposicion directa en el sector inmobiliario.

La Comision entiende que ING piensa adoptar una estra-
tegia empresarial [prudente], especialmente por lo que se
refiere a ING Direct, dado que ING desea basar su nego-
cio [...] en la fijacién de precios justos [...] (!9 y no
desea actuar como lider en materia de precios.

ING estd realizando una serie de cesiones con un efecto
significativo sobre su balance tras su nueva estrategia
empresarial. Las medidas de reestructuracion presentadas
en el plan de reestructuracion revisado de ING se espera
que den como resultado una reducciéon del balance de
616 billones EUR, basada en el tamafio de las unidades a
30 de septiembre de 2008. La reduccion del balance de
616 billones EUR consiste en iniciativas de desapalanca-
miento bancario e integracién del balance (aproximada-
mente [...] billones EUR), cesiones bancarias (que ascien-
den a unos [...] billones EUR) y la cesién de la totalidad
de ING Insurance (que asciende a unos [...] billones
EUR). A pesar de tener un balance inferior al de la
rama bancaria, los seguros representaban cerca del
50 % del ahorro de ING antes de la crisis (7). En com-
paracién con el balance del tercer trimestre de 2008 (es
decir, 1,376 billones EUR), la reduccion del balance total
asciende a aproximadamente el 45 %.

Como parte de las cesiones, el plan de reestructuracion
prevé que ING segregue una entidad bancaria minorista

) -]

(*7) Durante el periodo 2004-2007, una media del 52 % de los ingresos

antes de impuestos del grupo procedia de los seguros.

(56)

(57)

(para mds detalles, véase el considerando 85) consistente
en el actual Interadvies (Westland Utrecht Hypotheek-
bank, Westland Utrecht Effectenbank y Nationale Neder-
landen Hypotheekbedrijf, Nationale Nederlanden Finan-
ciéle Diensten) a la que se adscribird la cartera de créditos
al consumo del antiguo Postbank. ING intentara disociar
el negocio Interadvies (en lo sucesivo, «WUH/Interadvies»)
[con un calendario detallado]. El balance total de la en-
tidad ascenderd a unos [25-50] billones EUR.

[...] la cesién de WUH/Interadvies no planted problemas
de riesgo financiero; las autoridades neerlandesas presen-
taron un estudio del mercado de banca minorista en los
Paises Bajos realizado por un experto independiente se-
gln el cual las cuentas corrientes, aunque generalmente
se consideran un producto base para venta cruzada en
banca minorista, no son esenciales para distribuir las
hipotecas y otros productos bancarios en los Paises Bajos,
en particular en el caso de ING. Ademds, el estudio
sefiala la importancia de internet como canal de distri-
bucién en los Paises Bajos, lo que reduce la necesidad de
una red de sucursales de distribucién de productos ban-
carios. Segun las autoridades neerlandesas, pueden vincu-
larse otros productos a los productos hipotecarios distri-
buidos por WUH/Interadvies. En particular, la cartera
transferida de préstamos al consumo puede servir como
punto de entrada en otros mercados de productos.

En concreto, ING tiene previsto vender o ceder los si-
guientes negocios, actividades o productos:

— ING Life Taiwan (finalizado)

— Interrumpir la venta de renta variables de prima tnica
(SPVA) en Japon (finalizado)

— Liquidar la cartera de renta variable existente en los
Estados Unidos

— Liquidar el negocio de productos financieros en los
Estados Unidos

— Abandonar el lanzamiento previsto de ING Direct
Japén (finalizado)

— Ceder el seguro de no vida en Canadé (finalizado)

— Ceder la actividad de renta y crédito hipotecario en
Chile (finalizado)

— Ceder los seguros en Rusia — Fondo de pensiones no
estatal (finalizado)

— Ceder los seguros en Argentina — Origines Seg. de
retiro (finalizado)
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— Ceder los seguros en Asia — HK platform services
(finalizado)

— Ceder la banca privada en Asia y Suiza (firmado)

— Ceder el reaseguro colectivo en Estados Unidos (fir-
mado)

— Ceder los seguros en Asia/Pacifico (Australia (fir-
mado), Nueva Zelanda (firmado) Jap6n, Corea,
Hong Kong, India, Tailandia, Malasia)

— Ceder la gestién de activos en Asia/Pacifico

— Ceder las retribuciones a los empleados en Estados
Unidos

— Ceder los seguros en Estados Unidos (US Retirement
Services, US FA, Traditional Life)

— Ceder la gestién de activos en Estados Unidos
— Ceder ING Direct US

— Ceder los seguros en América Latina (Brasil, Chile,
Meéxico, Perti, Colombia, Uruguay)

— Ceder la gestién de activos en América Latina

— Ceder los seguros en Europa Central (Bulgaria, Rept-
blica Checa, Grecia, Hungrfa, Polonia, Rumania, Eslo-
vaquia, Espafia)

— Ceder la gestién de activos en Europa

— Ceder los seguros en Benelux [Nationale Nederlanden
Insurance, RVS, Retail Insurance Netherlands (antes
Postbank Insurance), Insurance Belgium, Insurance
Luxembourg]

— Ceder el negocio de Interadvies (Westland Utrecht
Hypotheekbank, Westland Utrecht Effectenbank, Na-
tionale Nederlanden, Hypotheekbedrijf, Nationale Ne-
derlanden Financiéle Diensten), incluida la cartera de
créditos al consumo del antiguo Postbank (para mds
detalles, véanse los compromisos de los Paises Bajos).

ING proyecta un crecimiento orgdnico del balance para el
banco de aproximadamente [...] % anual durante el plan
de reestructuracién [...]. ING tiene previsto lograr la ma-
yor parte de dicho crecimiento mediante préstamos a la
economia real (hogares y empresas).

ING también estd aplicando una nueva politica de remu-
neracién segun la cual el Consejo de Supervision de ING
se compromete a desarrollar una politica de remunera-
cién sostenible para el Consejo de Administracién y el
personal directivo. Estos programas de incentivos estardn

(60)

(61)

(62)

(63)

(64)

(65)

(66)

(67)

(68)

(69)

(70)

vinculados a la creacién de valor a largo plazo, teniendo
en cuenta el riesgo y restringiendo el potencial de «re-
compensar el fracaso».

ING se compromete a eliminar el doble apalancamiento
cuanto antes y no mds tarde de [...].

3.2. Capacidad de lograr la viabilidad en wuna
hipétesis de base y una hipétesis de estrés

ING ha presentado una hipétesis de base y una hipétesis
de estrés con el fin de demostrar su capacidad de lograr
la viabilidad a largo plazo.

En la hipdtesis de base, ING [...]. Ademds, se supone que
los mercados bursatiles [...].

Segtin su hipdtesis de base, los ingresos netos del grupo
[...]. Las ganancias totales del grupo [...]. El rendimiento
sobre los fondos propios (RoE) seria [...]. Los seguros
ING serfan [...].

Para el banco, ING asume un incremento en activos
ponderados en funcion del riesgo ((RWA») de aproxima-
damente [...] anual (antes de las cesiones), debido en
parte a [...]. Los ingresos (excluido el valor justo y el
deterioro patrimonial) se espera que [...] la banca comer-
cial se espera [...] y la banca minorista se espera que

[...].

ING Bank espera cumplir sus objetivos de capital inter-
nos a lo largo del periodo de proyeccion. ING ha fijado
nuevos objetivos de capital internos que son [...] % para
el coeficiente de capital de nivel 1 del banco y [...] %
para su coeficiente de capital bésico de nivel 1. Para ING
Insurance, el objetivo del coeficiente de cobertura de
capital sigue siendo del 150 %.

En la hipdtesis de base, su coeficiente total de solvencia
(capital total entre RWA) ascenderfa a aproximadamente
a [...] durante todo el periodo de reestructuracién, y el
punto mds bajo serfa [...].

ING Insurance se cederd durante el periodo de reestruc-
turacion [...]. En la hipdtesis de base las cesiones se
estima que generen unos ingresos netos de [...] EUR.

En una hipdtesis alternativa en la que se cedan [...] de
seguros, ING esperarfa unos ingresos netos mds elevados
en consonancia [...].

ING también ha presentado una hipdtesis de estrés [...].

[...]. Ademds, se asumen aumentos significativos en sus
probabilidades de insolvencia. ING asume también que
habra coeficientes mds elevados de pérdidas en caso de
impago (LGD).
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(71)  Con arreglo a esta hipdtesis de estrés, los resultados co- acuerdo de valores de capital basico de clase 1. Alter-

(72)

(73)

(75)

(76)

merciales subyacentes del Grupo ING serfan [...].

A pesar de estas hipdtesis de estrés, la capitalizacion de
ING seguirfa siendo suficiente puesto que contindia cum-
pliendo los requisitos regulatorios. [...].

A este respecto, los Paises Bajos aducen que ING aplicd
modelos LGD en las hipétesis de estrés para calcular los
LGD de sus carteras de crédito que han sido aprobados
por la autoridad de supervision financiera, De Neder-
landsche Bank (el banco central de los Paises Bajos, en
lo sucesivo «DNB») [...].

Ademds, ING ha aplicado supuestos adicionales de estrés
mds estrictos, que superan con creces la hipdtesis de
estrés presentada para las hipotecas al por menor neer-
landesas ('%) [...]. También segiin estos supuestos, la ca-
pitalizacion de ING sigue siendo suficiente para cumplir
los requisitos regulatorios e incluso mantener un capital
aportado como cobertura adicional importante.

Los Paises Bajos aducen que el banco ha superado todas
las pruebas de estrés de su supervisor por lo que se
refiere a la liquidez. [...].

3.3. Estrategia de salida

En la hipétesis de base de ING en el plan de reestructu-
racion, ING recomprard los valores de capital bdsico de
clase 1 de la siguiente manera:

a) un primer tramo por un importe tedrico de 5,0 bi-
llones EUR estd previsto que se recompre en torno al
17 de diciembre de 2009 a un precio minimo de
5,75 billones EUR. Este precio supuesto aporta una
tasa interna de rentabilidad (TIR) del 15 % a los Paises
Bajos e incluye la rentabilidad base del 8,5 % mds una
prima adicional como minimo de 340 millones EUR
y como méximo de 705 millones EUR (*%) que refleja
un cierto potencial de apreciacién del valor relativo
del precio de las acciones de ING. El precio exacto de
recompra dependerd del precio de la accién de ING;

b) un tramo [restante] por un importe tedrico de [...]
billones EUR se recomprard en [...] a un precio su-
puesto de [...] billones EUR. Este precio supone la
recompra al 150 % del precio nominal (15 EUR por
accién) mds 8,5 % de intereses devengados en un
ejercicio con arreglo a las condiciones originales del

(9[-

(19) S

-

poniendo que se reembolse a los 400 dias de la emision.

(77)

(78)

(80)

(81)

nativamente, ING podria [después de] 2011 [...] re-
comprar este tramo y ejercer después su opcién de
conversion, por la que los Paises Bajos recibirfan o
bien [...] millones en acciones ordinarias de ING o
efectivo por importe de [...] billones EUR mds apro-
ximadamente [...] millones EUR de intereses deven-
gados;

9 [...].

En total, las [...] transacciones aportardn a titulo indica-
tivo una TIR del [15-25] % a los Paises Bajos. Se pide a
los Paises Bajos que notifiquen a la Comision cualquier
cambio en el acuerdo para amortizar los valores.

Hasta la fecha, ING no ha aplazado ningiin pago de
cupones sobre instrumentos hibridos de nivel 1 emitidos
por el grupo.

El 14 de octubre de 2009, ING ejerci6 una opcion de
compra sobre un bono de segundo orden inferior. ING
inform¢6 a la Comision de que lo lamentaba y afirma que
se tratd de un malentendido [...]. Por otra parte, los
Paises Bajos reiteran que entienden que la Comision en
principio no considere adecuada la amortizacién antici-
pada de instrumentos de nivel 1/nivel 2 en el caso de
bancos en reestructuracién y acepta que esta amortiza-
cién se discuta en el futuro caso por caso y se someta a
la aprobacién de la Comisién, durante tres afios a partir
de la fecha de adopcion de la presente Decision o hasta la
fecha en la que ING haya reembolsado integramente a los
Paises Bajos los valores de capital bdsico de clase 1 (in-
cluidos los correspondientes intereses devengados de los
cupones de valores de capital bésico de clase 1 y comi-
siones de salida), si esta fecha es anterior.

No hay una salida unilateral prevista para la medida AD
y los Paises Bajos se comprometen a notificar a la Co-
misién toda terminacion de la medida AD mediante un
acuerdo. No obstante, el plan de reestructuracién asume
en la hipétesis de base que la medida estard vigente hasta
después de 2013.

3.4. Compromisos de los Paises Bajos

Por lo que se refiere a la medida AD (es decir, «l me-
canismo de suscripcion de reserva de activos no liquidos»
o IABF), los Paises Bajos se comprometen a lo siguiente:

— A partir del 25 de octubre de 2009, el Grupo ING
hard pagos adicionales a los Paises Bajos correspon-
dientes a un ajuste de la remuneracién Alt-A de —
50 pb sobre la comisién de financiacién recibida por
ING y de + 82,6 pb sobre la comisién de garantia



L 274/148

Diario Oficial de la Unién Europea 19.10.2010

(82)

pagada por ING. El ajuste relativo a la garantia in-
cluye 15,6 pb que representan un ajuste durante el
periodo comprendido entre el 26 de enero de 2009
— el comienzo del IABF (2%) (es decir, la medida AD)
y el 25 de octubre de 2009. Los pagos adicionales se
aplicardn mientras el acuerdo IABF esté vigente.

Los pagos adicionales se aplicardn en forma de un
acuerdo separado entre el Grupo ING y los Paises
Bajos con el fin de mantener intacto el IABF original.

Los pagos adicionales, excluida la parte relativa al
periodo comprendido entre el 26 de enero de 2009
y el 25 de octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb
incluidos en el ajuste relativo a la comision de garan-
tfa), no representan un pago residual en caso de li-
quidacién anticipada del IABF. El importe de los pa-
gos adicionales no efectuados referentes al periodo
comprendido entre el 26 de enero de 2009 y el
25 de octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb inclui-
dos en el ajuste relativo a la comision de garantia)
serdn pagaderos en caso de liquidacion total o parcial
de la transaccién original. Si el IABF se liquida par-
cialmente, este ajuste por amortizacion anticipada se
aplicarfa proporcionalmente.

Los Paises Bajos se comprometen a notificar a la
Comisién cualquier medida de liquidacién anticipada
total o parcial de la medida AD.

Por lo que se refiere a reducciones del balance, el com-
promiso de ceder los seguros, ING Direct US y otras
unidades que se cederdn antes de que finalice 2013, los
Paises Bajos se comprometen a lo siguiente:

— ING reducird un 45 % de su balance respecto del

30 de septiembre de 2008 para finales de 2013 y
cederd una lista de unidades detallada en el conside-
rando 57, en particular Insurance e ING Direct US

L.].

Estas cifras se refieren a proyecciones que no tienen
en cuenta el posible impacto del crecimiento orgé-
nico y excluyen aumentos adicionales debidos a nue-
vos requisitos regulatorios potenciales: por ejemplo, si
se exigiera a los bancos que tuvieran un «colchén» de
liquidez mucho mayor debido a (nuevas) normativas
en toda la UE. Tales requisitos podrian incrementar el
balance muy por encima de las actuales proyecciones
de crecimiento orgdnico.

(*%) Mecanismo de suscripcién de reserva de activos no liquidos

(83)

21

— ING no tendra restricciones a su crecimiento orgdnico
(es decir, el que no estd relacionado con adquisicio-
nes) del balance de sus actividades. [...]. En el futuro,
ING tendrd una politica general para utilizar su cre-
cimiento en fondos confiados por los clientes princi-
palmente para aumentar el préstamo a la economia
real (empresas y clientes) y disminuird su exposicion a
las clases de activos de mayor riesgo dentro de los
CMBS y los RMBS estadounidenses. [...] (2!).

— Con respecto a las unidades que ING se compromete
a vender (como se enumera en el considerando 57, si
no se ha producido la cesién de cualquiera de esas
unidades a 31 de diciembre de 2013 (por ejemplo,
segtin un acuerdo definitivo de venta vinculante),
cuando proceda o en circunstancias excepcionales,
la Comision puede conceder, a peticion de los Paises
Bajos, una ampliacion de este plazo (?2). En tal caso,
la Comisién también podrd i) pedir a los Paises Bajos
que nombren uno o varios administradores (de la
cesion) (2%), preseleccionados y propuestos por ING
(y sujetos a la aprobacién de la Comisién), [...].

— Siempre que los Paises Bajos deseen una ampliacion
del plazo, presentardn una solicitud a la Comisién
debidamente motivada, como minimo un mes antes
de que expire dicho plazo. En circunstancias excep-
cionales, los Paises Bajos podran solicitar una amplia-
cién durante el dltimo mes del plazo.

Los Paises Bajos ademds se comprometen a que ING
respete una prohibiciéon de adquisicion:

— ING se abstendra de adquirir instituciones financieras
durante un determinado periodo. Estos compromisos
se aplicardn durante tres afios a partir de la fecha de
la Decision de la Comision o hasta la fecha en la que
ING haya reembolsado integramente los valores de
capital basico de clase 1 a los Paises Bajos (incluidos
los correspondientes intereses devengados de los cu-
pones de valores de capital basico de clase 1 y comi-
siones de salida), si esta fecha es anterior. ING tam-
bién se abstendrd, durante el mismo perfodo, de cual-
quier (otra) adquisicién de negocios que retrase el
reembolso de los valores de capital bésico de clase
1 a los Paises Bajos.

— A pesar de esa prohibicién, ING podrd, previa auto-
rizacién de la Comision, adquirir negocios, en parti-
cular si resulta esencial para salvaguardar la estabili-
dad financiera o la competencia en los mercados de
referencia.

]

(*?) En particular, siempre que se haya emprendido una cesiéon mediante

(23

una OPV que haya comenzado y se haya colocado una parte im-
portante (30 % o mas) de las acciones antes de que finalizara el
plazo de cesion, la Comision (en consulta con los Paises Bajos, ING
y el administrador) considerard activamente conceder a la entidad
mds plazo para colocar las acciones restantes.

Se acepta que puedan ser nombrados distintos administradores para
distintas zonas o negocios.
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Los Paises Bajos ademds se comprometen a que ING
respete una prohibicion de liderazgo en materia de pre-
cios:

— Sin autorizacion previa de la Comision, ING no ofre-

cerd precios mds favorables en productos normaliza-
dos de ING (en mercados definidos a continuacion)
que sus tres mejores competidores directos por lo que
se refiere a los mercados de la UE en los que ING
tenga una cuota superior al 5 %.

Esta condicion se limita a los productos normalizados
de ING en los siguientes mercados de productos: i)
mercado de productos minoristas de ahorro, ii) mer-
cado hipotecario minorista, iii) banca privada siempre
y cuando implique productos hipotecarios o produc-
tos de ahorro o iv) depdsitos para PYME (PYME se-
gln la definicién habitualmente/corrientemente utili-
zada por ING en su negocio en el pais de que se
trate). Tan pronto como ING sea consciente de que
ofrece precios mds favorables para estos productos
que sus tres mejores competidores, ajustard cuanto
antes, sin demoras indebidas, su precio a un nivel
acorde con este compromiso.

Esta condicién se aplicard durante tres aflos a partir
de la fecha de adopcién de la presente Decision o
hasta la fecha en la que ING haya reembolsado inte-
gramente a los Paises Bajos los valores de capital
basico de clase 1 (incluidos los correspondientes in-
tereses devengados de los cupones de valores de ca-
pital basico de clase 1 y comisiones de salida), si esta
fecha es anterior. Los Paises Bajos nombrardn un
administrador de supervision, preseleccionado y pro-
puesto por ING, para que supervise el cumplimiento
de esta condicién. El administrador de supervision
deberd ser aprobado por la Comision.

Ademds, para apoyar la viabilidad a largo plazo de
ING, ING Direct se abstendrd, sin la autorizacién
previa de la Comisién, de ejercer un liderazgo en
materia de precios en productos normalizados de
ING en los mercados minoristas de productos de
ahorro e hipotecario dentro de la UE, durante tres
afios a partir de la fecha de la presente Decisién o
hasta la fecha en la que ING haya reembolsado inte-
gramente a los Paises Bajos los valores de capital
basico de clase 1 (incluidos los correspondientes in-
tereses devengados de los cupones de valores de ca-
pital basico de clase 1 y comisiones de salida), si esta
fecha es anterior. Tan pronto como ING sea cons-
ciente de que se ha convertido en el lider en materia
de precios en un mercado minorista hipotecario de

productos de ahorro dentro de la Unidén Europea,
ajustard cuanto antes, sin demoras indebidas, su pre-

cio a un nivel acorde con este compromiso.

— Los Paises Bajos nombrardn un administrador de su-
pervision, preseleccionado y propuesto por ING, para
que supervise el cumplimiento de esta condicion. El
administrador de supervisiéon deberd ser aprobado
por la Comision.

Los Paises Bajos se comprometen a una serie de dispo-
siciones detalladas por lo que se refiere a la disociacion
de WUH]/Interadvies:

— ING creard una nueva empresa para ser cedida en los
Paises Bajos, que se segregard de su actual actividad
de banca minorista en los Paises Bajos. El resultado
esperado es que esta nueva empresa disociada sea un
negocio viable y competitivo, independiente y sepa-
rado de las actividades conservadas por ING y que
pueda transferirse a un comprador adecuado. Esta
nueva empresa comprenderd el negocio de division
bancaria de WUH/Interadvies, que actualmente forma
parte de las operaciones de seguros neerlandesas, y la
cartera de créditos al consumo de ING Bank. WUH/
Interadvies es una unidad de negocio de ING bajo la
proteccion de la unidad de seguros de Nationale Ne-
derlanden Insurance. Es (fundamentalmente) un
banco hipotecario que opera con sus propias licencias
bancarias. Se trata de un operador independiente y
viable que dispone de su propio equipo de ventas al
servicio de los clientes y de una organizacion inde-
pendiente con sélidos ingresos. La disociacion se lle-
vard a cabo bajo la supervisién del administrador de
supervisiéon en cooperacion con el gestor encargado
de la separacion. A este respecto, durante el periodo
de disociacion, el administrador de supervisién podra
recomendar a ING la inclusion en la actividad que
vaya a cederse de activos materiales e inmateriales
(relacionados con dicha actividad) cuando lo consi-
dere objetivamente necesario para cumplir plena-
mente las obligaciones de ING en materia de resulta-
dos y en particular la viabilidad y competitividad de
la actividad que se vaya a ceder. Si ING no estd de
acuerdo con el administrador de supervision acerca
de la necesidad objetiva de incluir dichos activos ma-
teriales e inmateriales para garantizar la viabilidad y
competitividad de la actividad que se vaya a ceder,
ING informard al administrador de supervision por
escrito. En tal caso, la direccion ejecutiva de ING y
el administrador de supervision mantendrdn, en el
plazo de [...], una reunién para llegar a un consenso.
De no llegarse a un consenso, ING y el administrador
de supervision nombrardn conjuntamente, sin dila-
cién, un tercero independiente con conocimiento
del sector financiero («el experto») para escuchar los
argumentos de las partes y mediar en la solucién. Si
no se llegara a una solucién, el experto decidird, en el
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plazo de [...] desde el momento de su designacion,
sobre la necesidad objetiva de incluir los activos ma-
teriales e inmateriales pertinentes en la actividad que
se va a ceder para garantizar su viabilidad y compe-
titividad, y las partes aceptardn la decisién del experto
a este respecto y actuardn en consecuencia. Las cues-
tiones relativas al desacuerdo se mencionardn en el
informe del administrador de supervision a la Comi-
sién.

— ING se compromete a garantizar unas condiciones
Optimas de cesion realizando un plan empresarial,
creando una plataforma internet y dedicando capaci-
dad de ventas a la entidad disociada. Ademads, si el
comprador lo solicita, pondrd a su disposicién capa-
cidad de pago (en condiciones comerciales). Por otra
parte, ING ayudard a crear una funcién de tesoreria
que garantice financiacién durante los dos aflos si-
guientes a la cesion, y la financiacién de ING dismi-
nuird progresivamente durante esos dos aflos. El
apoyo de financiacién de ING al negocio WUH se
basard en los precios de traspaso internos. ING [...]
solicitard a los Paises Bajos una garantia estatal para
la financiacién por un importe maximo de [...] bi-
llones EUR para la financiacién del negocio WUH. En
ese caso, las autoridades neerlandesas se comprome-
ten a notificar esta medida por separado.

— Ademds, ING se abstendrd durante un periodo tran-
sitorio [...] de ofrecer activamente a los clientes del
negocio WUH productos que el negocio WUH sumi-
nistre a dichos clientes en la fecha de adopcion de la
presente Decision.

— ING intentard disociar la actividlad WUH dentro de
[...]. Tras el periodo de disociacién [...], ING man-
tendrd separado el negocio WUH e intentard cederlo

(-] ().

— Se nombrard un administrador de supervision y un
gestor encargado de la separacién dentro de [...] a
partir de la fecha de la presente Decision de la Co-
misién y se nombrard un administrador de la cesion
[...]. Todos los administradores serdn nombrados por
los Paises Bajos y preseleccionados y propuestos por
ING. Los administradores deberdn ser aprobados por
la Comisién.

Los costes de todos los administradores nombrados du-
rante el proceso de reestructuracién correrdn a cargo de
ING.

Para restablecer la viabilidad, los Paises Bajos se compro-
meten a que ING respete lo siguiente:

— ING se compromete, una vez que los mercados hayan
vuelto a una situacién menos critica, a orientar sus
fondos no procedentes de depésitos hacia financia-

(88)

cién a mds largo plazo, emitiendo mds instrumentos
de deuda con vencimiento a mds de un afio. [...]

— ING pretende eliminar el doble apalancamiento (al

utilizar core debt como capital propio en sus filiales)
lo antes posible y no mds tarde de [...]. El doble
apalancamiento se eliminard automdticamente en
cuanto el Grupo ING pase a ser un banco regulado.

En cuanto al aplazamiento de los cupones y la amorti-
zaci6n anticipada de los valores de capital basico de clase
1 y de clase 2, los Paises Bajos se comprometen a que
ING respete lo siguiente:

— Si es necesaria una emision de derechos de mds de lo

necesario para reembolsar el 50 % de los valores de
capital bésico de clase 1, incluidos los correspondien-
tes intereses devengados y la comision de salida, ING
no estard obligado a aplazar el pago de cupones
sobre instrumentos de capital hibrido el 8 y el
15 de diciembre de 2009 (*) ni cualquier pago pos-
terior de cupones sobre instrumentos de capital hi-
brido.

Si esta emision de derechos no se produce y ING ha
registrado pérdidas el ejercicio anterior, ING estard
obligado a aplazar el pago de cupones sobre instru-
mentos de capital hibrido, en la medida en que tanga
la facultad de hacerlo, durante tres afios a partir de la
fecha de adopcion de la presente Decision o hasta la
fecha en la que ING haya reembolsado integramente
a los Paises Bajos los valores de capital basico de clase
1 (incluidos los correspondientes intereses devenga-
dos de los cupones de valores de capital basico de
clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es ante-
rior.

Las autoridades de los Paises Bajos entienden que la
Comisién es contraria a que los beneficiarios de ayu-
das estatales remuneren fondos propios (capital ordi-
nario y deuda subordinada) cuando sus actividades no
generen suficientes beneficios (26) y que la Comisién
en este contexto es contraria en principio a la amor-
tizacion anticipada de instrumentos de capital de
clase 2 e instrumentos hibridos de nivel 1. ING la-
menta el malentendido sobre la compra de un bono
de segundo orden inferior el 14 de octubre de 2009.
En adelante, la amortizacién anticipada de instrumen-
tos de capital de clase 2 e instrumentos hibridos de
nivel 1 se someterd a la aprobacién de la Comision
caso por caso, durante tres afios a partir de la fecha
de adopcién de la presente Decisién o hasta la fecha
en la que ING haya reembolsado integramente a los
Paises Bajos los valores de capital bdsico de clase 1
(incluidos los correspondientes intereses devengados
de los cupones de valores de capital basico de clase 1
y comisiones de salida), si esta fecha es anterior.

(¥%) Siempre que quede claro que parte de los ingresos de la emisién de
derechos se utilice para el pago de cupones.

(%6) Véase el apartado 26 de la Comunicacién de la Comisién sobre la

recuperacion de la viabilidad y la evaluacion de las medidas de
reestructuracion en el sector financiero en la crisis actual con arre-
glo a las normas sobre ayudas estatales DO C 195 de 19.8.2009,
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campaiias de comercializacion que mencionen la medida
de recapitalizacién como ventaja competitiva.

Los Paises Bajos se comprometen a que ING mantenga
las restricciones en sus politicas de remuneracién y acti-
vidades de marketing a las que se habia comprometido
en virtud de los acuerdos de valores de capital bésico de
clase 1 y el mecanismo de suscripcién de reserva de
activos no liquidos.

ING y los Paises Bajos se comprometen a que el informe
sobre el avance de la ejecucion del plan de reestructura-
cién se presente a la Comision cada seis meses a partir de
la fecha de la presente Decision.

Las autoridades neerlandesas se comprometen que la
reestructuracion total de ING esté concluida antes de
que finalice 2013.

4, MOTIVOS PARA LA APERTURA DE LA
INVESTIGACION

En la Decisién de incoar al procedimiento, la Comisién
manifestaba sus dudas en cuanto a que la medida inicial
fuera acorde con la Comunicacién de activos deteriora-
dos y, mds en concreto, por lo que se refiere a la valo-
racién y distribucién de las cargas. La Comisiéon consi-
der6, sin embargo, que la medida cumplia las condicio-
nes sobre elegibilidad de los activos, mecanismo de ges-
tién de activos, transparencia y revelacién de informacién
y comision de garantia estipulados en la Comunicacion
de activos deteriorados.

En cuanto a la valoracion, el valor econémico real (REV)
de la cartera segin los Paises Bajos serd del 97,3 % del
valor nominal en una hipétesis de base y del 88,8 % del
valor nominal en una hipétesis de estrés. Basindose en
ello, la cartera se transfirié a los Paises Bajos al 90 % de
su valor nominal. La Comisién expresé sus dudas sobre
la evaluacion del REV, en particular sobre la eleccion del
tipo de actualizacion, las hipétesis sobre el precio de la
vivienda, los niveles de mejoramiento del crédito y otros
aspectos relacionados con la valoracion.

En cuanto a la distribucion de las cargas, la Comisién
expresd sus dudas acerca del nivel de la comision de
financiacién y sobre si era adecuada la comisién de ges-
tién pagada por los Paises Bajos a ING. Por otra parte,
dado que la Comision tenia dudas acerca de la valoracion
de la cartera, cualquier conclusién negativa sobre la revi-
si6n de la valoracion podria afectar directamente a la
evaluacion de la comisién de garantia.

(96)

97)

(99)

(100)

5.1. Existencia de ayuda

Con arreglo al articulo 87, apartado 1, del Tratado CE,
son incompatibles con el mercado comtn, en la medida
en que afecten a los intercambios comerciales entre Es-
tados miembros, las ayudas otorgadas por los Estados o
mediante fondos estatales, bajo cualquier forma, que fal-
seen o amenacen falsear la competencia, favoreciendo a
determinadas empresas o producciones.

La Comisi6n ya ha establecido en la Decision de incoar el
procedimiento que la recapitalizacién de ING constituye
ayuda estatal que asciende a la suma de la aportacién de
capital, es decir, 10 billones EUR.

La modificacién de la prima de amortizacion constituye
también ayuda estatal puesto que el Estado renuncia a su
derecho de obtener ingresos. Dado que ING ya ha acep-
tado una prima de amortizacién del 150 %, cualquier
reduccién constituye de hecho ingresos no percibidos.
La modificacién de las condiciones de reembolso de la
aportacién de capital de los Paises Bajos da lugar a un
beneficio adicional para ING, lo que representa una
ayuda adicional de aproximadamente 2 billones EUR,
como se indica en el considerando 34.

En cuanto a la medida AD, la Comisién consider6 en la
Decision de incoar el procedimiento que constituye
ayuda. El importe de la ayuda de la medida AD se calcula
como la diferencia entre el precio de traspaso (basado en
el valor econémico real) y el precio de mercado de la
cartera trasferida. Segtin la informacion presentada por
las autoridades neerlandesas, el valor nominal total de
la cartera Alt-A era de 39 billones USD a 31 de diciem-
bre de 2008. El 80 % de la cartera se ha trasferido a los
Paises Bajos al 87 % de su valor nominal (basdndose en la
medida modificada) lo que representa 27,1 billones USD.
Segin la informacién presentada por las autoridades
neerlandesas, el valor de mercado total de la cartera
Alt-A a 31 de diciembre de 2008 era de 25,8 billones
USD, el 80 % de los cuales (20,6 billones USD) se ha
transferido a los Pafses Bajos. La diferencia resultante
entre el precio de traspaso y el precio de mercado de
la cartera transferida es de 6,5 billones USD, lo que
corresponde a unos 5,0 billones EUR (¥). El importe de
la ayuda resultante de la medida AD se considera por
tanto de 5 billones EUR.

La aportacion de capital de 10 billones EUR se distribuyd
inicialmente de la siguiente manera dentro del grupo: 5
billones EUR a ING Bank, 4 billones EUR a ING Insu-
rance y 1 billon EUR al holding. ING tiene la posibilidad
de repartir en cualquier momento el importe de la apor-
tacion de capital entre ING Bank, ING Insurance y hol-
ding.

(*’) Tomando un tipo de cambio EUR/USD de 1,3.



L 274/152 Diario Oficial de la Unién Europea 19.10.2010

(101) Ademads el 85 % de los flujos de efectivo trasferidos a los
Paises Bajos en virtud de la medida AD cubrian activos
propiedad de ING Bank y el 15 %, activos propiedad de
ING Insurance. Por lo tanto, del importe total de la ayuda
resultante de la medida AD (5 billones EUR), 4,25 billo-
nes EUR se asignan a ING Bank y 0,75 billones EUR, a
ING Insurance.

(102) El resultado es un importe total de la ayuda para ING
Bank de 9,25 billones EUR (que representa el 2,7 % del
RWA de ING Bank (%)), un importe total de la ayuda
para ING Insurance de 4,75 billones EUR (que representa
el 50 % de los requisitos del margen de solvencia de ING
Insurance (2%)) y 1 billon EUR para el holding.

(103) En aras de la sencillez y de la coherencia con los térmi-
nos utilizados en la Comunicacion de activos deteriora-
dos, el importe total de la ayuda también puede expre-
sarse en RWA de ING Bank tnicamente. En ese caso, las
dos medidas conjuntamente mds la ayuda adicional otor-
gada por la reduccion de la prima de amortizacién de 2
billones EUR dan un elemento de ayuda de unos 17
billones EUR, que asciende a aproximadamente el 5 %
de los activos ponderados en funcién del riesgo de ING
Bank.

(104) Ademds, ING recibié 5 billones EUR y 9 billones USD de
ayuda procedente del régimen de garantia neerlandés.
Basdndose en el tipo de cambio vigente en el momento
en que se concedieron estas medidas de EUR[USD 1,3, el
importe de las garantias otorgadas es de unos 12 billones
EUR, que representan aproximadamente el 1% del ba-
lance total del Grupo. Las garantias se concedieron en un
momento en que se estaban deteriorando las condiciones
del mercado y a los bancos les resultaba dificil conseguir
fondos. Por consiguiente, un inversor en una economia
de mercado no habria aportado estas garantias, que cons-
tituyen ayuda adicional, posiblemente por su importe
nominal (3%).

(105) Por otra parte, las autoridades de los Paises Bajos sostie-
nen que ING quiere [...] garantfas por [...] billones EUR
adicionales de los Paises Bajos para disociar la entidad de
banca minorista WUH/Interadvies, que todavia no se han
concedido y atin debe establecerse que sean necesarias.
Los Paises Bajos lo consideran ayuda de reestructuracion
adicional para el beneficiario que se notificard posterior-
mente. La Comisién no se opone en principio a esta
ayuda siempre y cuando se limite al minimo necesario
para la reestructuracién de ING (*!) y esté suficientemente
remunerada.

(%) El RWA de ING Bank ascendia a 343 billones EUR a finales de
2008.

(*%) Considerando los requisitos del margen de solvencia a finales de

2008.

Decisién de la Comisién en el asunto C 9/08, de 4 de julio de

2008, SachsenLB, pendiente de publicacién, Decision de la Comi-

sién de 29 de mayo de 2009 en el asunto N 264/09; Ayuda de

salvamento a HSH Nordbank AG, DO C 179 de 1.8.2009, p. 1.

Decisién de la Comisién de 7 de mayo de 2009 en el asunto N

244/09 Commerzbank, DO C 147 de 27.6.2009, p. 4.

(*1) Véase el dltimo considerando del punto 7 de la Comunicacién de
reestructuracion, asi como el punto 27.

(30

=

(106)

(107)

(108)

(109)
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Por consiguiente, ING recibird en total una ayuda de
reestructuracion de hasta [12-22] billones EUR en garan-
tias de liquidez y de unos 17 billones EUR de otras
ayudas, que ascienden a aproximadamente el 5% del
RWA del banco.

5.2. Compatibilidad

5.2.1. Aplicacion del articulo 87, apartado 3, letra b), del
Tratado

El articulo 87, apartado 3, letra b), del Tratado faculta a
la Comisién a decidir que las ayudas son compatibles con
el mercado comtin si estdn destinadas a «poner remedio a
una gran perturbacion de la economia de un Estado
miembro». La Comisién reconocia en su reciente autori-
zacién de la prérroga del régimen de garantia neerlan-
dés (*?) que, en términos generales, persiste la amenaza
de una gran perturbacion de la economia neerlandesa y
que las medidas de apoyo a los bancos son adecuadas
para hacer frente a esa amenaza.

Dada la importancia de sus actividades de préstamo para
mercados regionales especificos, su presencia transfronte-
riza y su integracion y cooperacion con otros bancos, la
Comisién acepta que ING es un banco de importancia
estructural. [...]. Por consiguiente, se concluye que su
quiebra entrafiarfa graves consecuencias para el sector
financiero y la economia real de los Paises Bajos. La
ayuda debe, por tanto, evaluarse con arreglo al
articulo 87, apartado 3, letra b), del Tratado CE.

5.2.2. Compatibilidad de la medida AD

El tratamiento de las medidas de activos deteriorados por
parte de los Estados miembros en virtud del articulo 87,
apartado 3, letra b), del Tratado CE se evalda con arreglo
a la Comunicaciéon de activos deteriorados. La Comuni-
cacion de activos deteriorados sienta los principios que
debe seguir toda medida de rescate de activos.

Las dudas manifestadas en la Decisién de incoar el pro-
cedimiento acerca de que la medida AD no cumple las
condiciones de compatibilidad con el rescate de activos
expuestas en la Comunicacién de activos deteriorados se
han aclarado.

Las autoridades neerlandesas se han comprometido a
modificar la medida aumentando en 82,6 (*}) pb p.a. la
comision de garantfa pagada por ING a los Paises Bajos,
lo que ha modificado el precio resultante de traspaso de
la medida, asi como la estructura de las comisiones.
Ademds, la comisién de financiacion se ha reducido 50

pb p.a.

(*?) Decision de la Comision de 7 de julio de 2009 en el asunto

N 379/09 y NN 16/09, pendiente de publicacion.

(**) Compuesto de un ajuste de 52 pb p.a. para valoracion, 15 pb p.a.
para comisién de gestién y 15,6 pb p.a. para los pagos no perci-
bidos por el Estado durante el perfodo comprendido entre el 26 de
enero y el 25 de octubre de 2009.
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Valoracidn

En primer lugar, del aumento de 82,6 pb p.a. de la
comisién de garantia, 52 pb p.a. van destinados a reducir
el precio de traspaso para los activos de la cartera del
90 % del valor nominal al 87 % del valor nominal. El
precio de traspaso modificado ajusta el precio de traspaso
a las estimaciones del valor econdmico real de la cartera
que resultarfa del uso de hipdtesis razonables. A raiz de
la Decision de incoar el procedimiento, las autoridades
neerlandesas presentaron una revision de las valoraciones
de la cartera. Después de que la Comision expresara sus
dudas sobre las hipétesis de precios de la vivienda y los
tipos actualizados utilizados en la valoracién inicial de la
cartera por parte de Dynamic Credit Partners, las autori-
dades neerlandesas facilitaron a la Comisién los resulta-
dos de la valoracién utilizando los mismos métodos de
valoracion pero basados en hipdtesis mds conservadoras
sobre los precios de la vivienda y los tipos actualizados.
La Comision ajustd los resultados para tener en cuenta
factores adicionales tras consultar a sus expertos exter-
nos. Basindose en ese andlisis se concluye que un REV
estimado en el 87 % es aceptable habida cuenta de los
requisitos de la Comunicacién de activos deteriorados en
cuanto a la metodologia de valoracién e hipdtesis pru-
dentes, que se destacaron en la Decisién de incoar el
procedimiento. Por consiguiente, con el ajuste del REV
al 87 % quedaron aclaradas las dudas de la Comision.

Estructura de las comisiones

En su Decisién de incoar el procedimiento, la Comision
expresé sus dudas acerca del nivel de la comisién de
gestion, que inicialmente se fijo en 25 pb p.a. Mediante
un incremento de la comision de garantia de 15 pb p.a.
(ademds de los 52 pb p.a. para ajuste de la valoracién y
15.6 pb p.a. para un ajuste temporal), la comisién de
gestion se reduce a 10 pb p.a., que es un nivel aceptable
dado el tamafio de la cartera gestionada. Por otra parte,
también se han despejado las dudas de la Comisién
acerca de la comisién de financiacién expresadas en la
Decision de incoar el procedimiento, al haberse reducido
la comisién de financiacién 50 pb p.a. De esta forma la
comision de financiacién es acorde con el coste de finan-
ciacién de los Paises Bajos presentado a la Comisién por
las autoridades neerlandesas (*4). Por consiguiente, las du-
das iniciales de la Comision acerca de las comisiones de
gestion y de financiacién se han aclarado.

Distribucién de las cargas

Por lo que se refiere a la distribucién de las cargas, la
Comunicacién sobre activos deteriorados establece en la
seccién 5.2 que, como principio general, los bancos de-
ben soportar las pérdidas asociadas a los activos deterio-
rados en la mayor medida posible. La Comisién opina
que solo puede conseguirse un nivel adecuado de distri-
bucién de las cargas si los activos deteriorados se trans-
fieren al Estado a un precio de traspaso que no supere el
REV (**). La Comisién se ha asegurado sobre ese punto
con el precio de traspaso revisado que se indica en el
considerando 112.

(**) Los Paises Bajos estiman que su coste de financiaciéon en USD es de
aproximadamente el 3 % para un vencimiento a 5-7 aflos, lo que
corresponde a una duracién media ponderada de la cartera.

(**) Suponiendo una remuneraciéon adecuada, como era el caso.

(115)

(116)

(117)

(118)

El ajuste del precio de traspaso se consigue en este caso
mediante un incremento de la comisién de garantia de
52 pb p.a., equivalente en términos de valor neto actua-
lizado a la diferencia entre el 90 % y el 87 % del precio
nominal. Esto es acorde con la Decision de incoar el
procedimiento, en la que la Comisién acepté el acuerdo
de canje de efectivo y sostuvo que los ajustes de la va-
loracién se harfan mediante un cambio de la comisién de
garantfa. Por consiguiente, la medida AD satisface las
condiciones relativas a una distribucion de las cargas
adecuada.

Por dltimo, la medida AD modificada entra en vigor el
25 de octubre de 2009 aunque se habian hecho pagos
con arreglo a la estructura inicial de comisiones de trans-
accién, que era mds favorable para ING, desde el 26 de
enero hasta el 25 de octubre de 2009. Con el fin de
compensar los pagos de ING al Estado no percibidos
durante este periodo, se ha incrementado la comisién
de garantia en 15,6 pb p.a. adicionales. Esta modificacion
es necesaria para hacer la medida compatible con la
Comunicacién de activos deteriorados desde el 26 de
enero de 2009. No obstante, el incremento no aumenta
la valoracién de la cartera ni incrementa la distribucion
de las cargas, porque solo garantiza la aplicacién de la
Comunicacién de activos deteriorados desde la fecha en
que la medida AD entré en vigor, es decir, retroactiva-
mente.

5.2.3. Compatibilidad de la ayuda de reestructuracion

La Comision debe evaluar la continuidad de todas las
medidas de ayuda de emergencia anteriores como ayuda
de reestructuracién. La compatibilidad de la ayuda de
reestructuracion se evalda con arreglo al plan de rees-
tructuraciéon en el contexto de la Comunicacion de la
Comisién sobre la recuperacion de la viabilidad y la
evaluacion de las medidas de reestructuracion en el sector
financiero en la crisis actual con arreglo a las normas
sobre ayudas estatales (*) (da Comunicacién de reestruc-
turacién»). Aun cuando en decisiones anteriores se ha
hecho referencia a las Directrices comunitarias sobre ayu-
das estatales de salvamento y de reestructuracién de em-
presas en crisis (*’), la Comisién aclar6 en el punto 49 de
la Comunicacién de reestructuraciéon que toda ayuda no-
tificada a la Comision antes del 31 de diciembre de 2009
serd evaluada como ayuda de reestructuracién a los ban-
cos con arreglo a la Comunicacion de reestructuracion y
no a dichas Directrices.

Grado de reestructuracién requerida

La Comunicacién de reestructuracién no define las con-
diciones en las que un banco debe presentar un plan de
reestructuracion sino que se basa en comunicaciones an-
teriores.

(*) DO C 195 de 19.8.2009, p. 9.

() DO C 244 de 1.10.2004, p. 2. Se hace referencia explicita en el
punto 42 de la Comunicacién bancaria.
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reestructuracion a fondo, en particular dado que el bene-
ficiario ya ha recibido ayuda estatal que contribuye a
cubrir o evitar pérdidas que en conjunto superan el
2% del RWA total del banco. Esta postura coincide
con el punto 4 de la Comunicacion de reestructuracion
y el punto 55 de la Comunicacion de activos deteriora-
dos, asi como con los compromisos anteriores de
ING (*8).

Restablecimiento de la viabilidad

Al evaluar un plan de reestructuracién la Comision se
asegura de que el banco es capaz de restablecer la viabi-
lidad a largo plazo sin ayuda estatal (seccion 2 de la
Comunicacién de reestructuracion).

La Comunicacion de reestructuracion recuerda al respecto
que los gobiernos han recapitalizado bancos en condicio-
nes elegidas fundamentalmente por razones de estabili-
dad financiera mas que de restablecimiento de la viabili-
dad a largo plazo. La viabilidad a largo plazo exige, por
tanto, que toda ayuda estatal recibida o bien se vaya
amortizando, como se establecié en el momento de la
concesion de la ayuda, o bien se amortice con arreglo a
condiciones normales del mercado, asegurando asi que se
pone fin a cualquier tipo de ayuda estatal adicional. El
plan de reestructuraciéon expone una estrategia convin-
cente para reembolsar el capital a los Paises Bajos, que
se iniciard incluso antes de la publicacion de la presente
Decision.

La Comunicacién de reestructuracién explica que la via-
bilidad a largo plazo se consigue cuando un banco es
capaz de cubrir todos sus costes, incluidas la depreciacion
y las cargas financieras, y ofrecer un rendimiento ade-
cuado sobre los fondos propios, teniendo en cuenta el
perfil de riesgo del banco. Como se sefialaba en el con-
siderando 65, el plan de reestructuracién demuestra
como ING presentard una rentabilidad adecuada para
cubrir todos sus costes, incluidas la depreciacién y las
cargas financieras, y ofrecer un rendimiento adecuado
sobre los fondos propios, teniendo en cuenta el perfil
de riesgo del banco.

El plan de reestructuracion demuestra que ING es capaz
de cumplir con los requisitos regulatorios pertinentes
incluso en hipétesis de estrés con una recesion mundial
prolongada como exige el punto 13 de la Comunicacién
de reestructuracién. La informacién facilitada por las au-
toridades de los Paises Bajos indica que ING serfa viable
incluso en hipdtesis de estrés con supuestos conservado-
res revisados por la Comisién. La Comisién sefiala que,
por lo que se refiere a los niveles de LGD para la cartera
minorista de hipotecas de los Paises Bajos, los modelos
utilizados por ING han sido aprobados por la DNB, la
autoridad de supervision neerlandesa. Por lo que se re-
fiere a la calidad de la cartera hipotecaria neerlandesa de
ING, se han aplicado estrictos supuestos adicionales de
estrés para el mercado hipotecario de los Paises Bajos. En
los supuestos adicionales de estrés, ING seguirfa cum-

(®8) Véase la Decision sobre activos deteriorados de 30 de marzo de
2009, punto 83.

(124)

(125)

(126)

127)

(128)

(129)

(130)

facilitada por las autoridades de los Paises Bajos.

Las cesiones previstas generardn a la larga un excedente
de capital que reforzard atn mds la base de capital de
ING.

En segundo lugar, de conformidad con el punto 10 de la
Comunicacién de reestructuracion, el plan sefiala las cau-
sas de los problemas del banco y las propias deficiencias
del banco y expone de qué manera las medidas de res-
tructuracién propuestas solucionardn los problemas pa-
sados. Para ello, el plan de reestructuracién establece que
el beneficiario mejore su estructura de capital supri-
miendo el doble apalancamiento e incrementado su coe-
ficiente de capital propio. Por consiguiente, ING estard en
mejor posicién para hacer frente a posibles evoluciones
econémicas adversas en el futuro y absorber pérdidas
imprevistas incluso después de reembolsar el capital con-
cedido por los Paises Bajos.

Se ha detectado que la cartera Alt-A ha sido una razén
importante de la reiterada necesidad de apoyo estatal. La
preocupacion en el mercado por la posible devaluacién
de la cartera Alt-A ha sido uno de los desencadenantes de
la medida de recapitalizacién antes de que fuera cubierta
por la medida AD. La medida AD ha disipado esta preo-
cupacién en el mercado. [...]. A este respecto, la cesiéon
prevista de ING Direct US presentada en el plan de rees-
tructuracion resuelve una fuente principal de los proble-
mas que llevaron a la intervencién estatal.

ING seguird disminuyendo su exposicion a las clases de
activos de mayor riesgo y no pretende incrementar su
exposicion inmobiliaria. ING también venderd o reducird
su exposicidén a otras actividades y activos de riesgo.

Por otra parte, ING ha emprendido un programa mds
amplio de supresion de riesgo (es decir, una politica de
reduccién de riesgo) y reduccion de costes, que aborda
también la complejidad del grupo creando primero una
divisién bancaria y otra de seguros para, a continuacion,
ceder la totalidad de la parte de seguros de su negocio. El
plan muestra que, en particular, ING Direct va a adap-
tarse a una estrategia empresarial [prudente] y abstenerse
de [...] la fijacién de precios, lo que subraya la prohibi-
ci6n de liderazgo en materia de precios descrita en los
considerandos 53 y 84.

Ademds, el plan ilustra que ING se estd adaptando en
funcién de la experiencia adquirida en la crisis, conforme
al punto 11 de la Comunicacién de reestructuracién. Por
ejemplo, el plan explica que ING tiene previsto modificar
su politica de remuneracion para orientar el banco hacia
logros mds a largo plazo evitando asi recompensar el
fracaso. [...].

Por consiguiente, se concluye que el plan de reestructu-
racién puede restablecer la viabilidad a largo plazo del
banco.
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(%)

39
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D
D

Aportaciéon propia del beneficiario

Ademds, el plan de reestructuracién dispone una aporta-
cién propia del beneficiario a los costes de reestructura-
cién (seccion 3 de la Comunicacion de reestructuracion).
El plan de reestructuracién demuestra que ING ofrece
una distribucién de las cargas adecuada acorde con la
Comunicacién de reestructuracion, lo que es importante
para resolver el riesgo moral.

En primer lugar, los Paises Bajos se han comprometido a
ajustar las condiciones de la medida AD para alinearla
con los requisitos contemplados en la Comunicacién so-
bre activos deteriorados.

En segundo lugar, ING pagard una remuneracién ade-
cuada por su aportacion de capital acorde con la Comu-
nicacién sobre recapitalizacion de las instituciones finan-
cieras en la crisis financiera actual: limitacion de las ayu-
das al minimo necesario y salvaguardias contra los fal-
seamientos indebidos de la competencia (*) (da Comu-
nicacion sobre recapitalizacién»). Esta evaluacion no se ve
alterada por la modificacién de las condiciones de reem-
bolso puesto que estas constituyen una prima de amor-
tizacién anticipada. Dicha prima constituye una modifi-
cacion de la Decision de recapitalizacion. Resulta acepta-
ble puesto que la Comision fomenta el reembolso anti-
cipado. La logica de estos incentivos es que la amortiza-
cién suprime los efectos de los beneficios de las ayudas
estatales para el banco. Asi se ha aplicado en decisiones
de la Comisién adoptadas con arreglo a la Comunicacion
de recapitalizacién tales como SNS y Aegon (véase el
considerando 33) y debe aplicarse en este asunto mutatis
mutandis. Por otra parte, habida cuenta de que la aporta-
cién de capital rentard a los Paises Bajos una TIR del
15 %, la reduccién de la prima de amortizacién también
parece justificada en si puesto que una TIR es una remu-
neracién adecuada a tenor de la Comunicacién de reca-
pitalizacion. Por consiguiente, la reduccién de la prima de
amortizacién debe considerarse ayuda de reestructuraciéon
compatible.

En tercer lugar, ING pagard una remuneracién adecuada
por sus garantias sobre obligaciones a medio plazo
acorde con el régimen de garantia neerlandés, que, a su
vez, se ajusta a la Comunicacién sobre la aplicacién de
las normas sobre ayudas estatales a las medidas adopta-
das en relaciéon con las instituciones financieras en el
contexto de la actual crisis financiera mundial (*).

Los Paises Bajos también se han comprometido a un gran
ntimero de cesiones previstas de las actividades de segu-
ros globales de ING, su negocio de gestién de activos y

10 de 15.1.2009, p. 2.

0]
O C 270 de 25.10.2008, p. 8.

AN

(136)

(137)

(138)

(139)

sus actividades de banca privada en Suiza y fuera de
Europa, lo que contribuye a cubrir los costes de reestruc-
turacion.

Ademds, el plan de reestructuracién prevé que ING con-
siga 5 billones EUR de capital mediante una colocacion
de acciones en 2009, lo que dard lugar a una dilucién de
derechos de los accionistas existentes, y puede conside-
rarse una importante contribucién propia de los provee-
dores de capital existentes.

La limitacion de la ayuda al minimo necesario también se
garantiza gracias al compromiso de los Paises Bajos de
que el beneficiario no adquiera otras instituciones finan-
cieras en general u otros negocios si con ello se ralentiza
la devolucion del capital aportado por los Paises Bajos.
Asi se garantiza que el banco se abstenga de cualquier
adquisicién [...].

En ocasiones anteriores, sin embargo, ING no ha respe-
tado la politica de la Comisién sobre instrumentos de
capital de nivel 1 y nivel 2 como dispone el punto 26
de la Comunicacién de reestructuracion (*!). La Comision
aclaré que en un contexto de reestructuracion, la com-
pensacion discrecional de pérdidas (por ejemplo, libe-
rando reservas o reduciendo capital ordinario) por los
bancos beneficiarios para garantizar el pago de dividen-
dos y cupones sobre deuda subordinada pendiente, no es
compatible en principio con el objetivo de la distribucién
de las cargas. Aunque la Comisién reconoce que ING ya
no amortizard instrumentos de nivel 1 y de nivel 2 sin la
aprobacion formal de la Comisién, la opcién de compra
de 14 de octubre de 2009 no respetd ese principio y
deberd compensarse con medidas adicionales que miti-
guen los falseamientos de la competencia.

En el mismo orden de cosas, es desafortunado que ING
hiciera pagos discrecionales de cupones en 2009 sin que
hubiera una justificaciéon adecuada a pesar de que tuvo
pérdidas en 2008. Aunque, en principio, la Comisién
considera que en el caso de ING también es necesaria
una prohibicién de cupones, estima que ya no se reque-
rirfa en este asunto siempre que ING devolviera 5 billo-
nes EUR antes del 31 de enero de 2010. Esto incluirfa los
pagos de cupones de 8 y 15 de diciembre de 2009. El
reembolso anticipado a los Paises Bajos de una parte
importante de la ayuda estatal concedida resuelve las
dudas de la Comision acerca de que estos pagos de cu-
pones impidan a ING lograr la viabilidad a largo plazo
sin ayuda estatal. Si un banco puede conseguir una can-
tidad tan importante de capital en el mercado y tiene una
estrategia clara a medio plazo, ya no tendria restringido
el uso de su capital siempre y cuando esto no amenace la
ejecucion de su plan de reestructuracién. Asi se ha de-
mostrado en el plan de reestructuracion.

(*1) MEMO/09/441 de 8 de octubre de 2009 - La Comision recuerda las

normas sobre transacciones de capital de clase 1 y de clase 2 para
bancos investigados por ayudas de reestructuracion.
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Medidas para resolver los falseamientos
de la competencia

El plan de reestructuracién contiene también suficientes
medidas estructurales y de comportamiento para resolver
el falseamiento de la competencia. La Comunicacién de
reestructuracion explica que pueden crearse falseamientos
de la competencia cuando algunos bancos compiten en
funcién de los méritos de sus productos y servicios,
mientras que otros acumulan un riesgo excesivo o de-
penden de modelos empresariales insostenibles. La ayuda
estatal prolonga estos falseamientos al apoyar artificial-
mente la presencia en el mercado de los beneficiarios. De
esta manera, la ayuda puede crear un riesgo moral dentro
del sistema bancario, a la vez que debilita los incentivos
de los no beneficiarios para competir, invertir e innovar.
Las ayudas estatales pueden también socavar el mercado
tnico al crear obsticulos de entrada y eliminar los in-
centivos de las actividades transfronterizas.

El punto 31 de la Comunicacién de reestructuraciéon
observa que, al evaluar el importe de la ayuda estatal,
la Comisi6én tiene que tener en cuenta tanto el importe
absoluto como el relativo de la ayuda recibida. A este
respecto, ING ha recibido un importe elevado de ayuda
que representa el 5 % del RWA expresado en términos de
RWA de ING Bank. Este nivel estd muy por encima del
nivel umbral del 2% del RWA (*?). Ademds, ING ha
obtenido un importe elevado de garantias que, no obs-
tante, no necesariamente deben dar lugar a medidas parar
paliar los falseamientos de la competencia de conformi-
dad con el punto 31 de la Comunicacién de reestructu-
racion puesto que ING no tenia un problema de finan-
ciacién (que es lo que, habitualmente, ayudan a superar
las garantfas) sino que fue animado por los Paises Bajos a
aceptar las garantias para hacer préstamos a la economia
real. Ademds, no parece haber motivos por los que, en
esta fase, las garantias adicionales previstas en el plan de
reestructuracion para la disociacion de WUH/Interadvies
deban requerir medidas adicionales que mitiguen el fal-
seamiento de la competencia. La medida es, en si misma,
una medida destinada a intentar evitar el falseamiento del
mercado puesto que su dnico fin es permitir la disocia-
cién de WUH/Interadvies.

Por consiguiente, se concluye que el importe de la ayuda
para el beneficiario es elevado. En consecuencia, son ne-
cesarias medidas importantes para resolver los falsea-
mientos de la competencia. Deben incrementarse las me-
didas paliativas de conformidad con el punto 31 de la
Comunicacién de reestructuracién debido a la insignifi-
cante distribuciéon de las cargas derivada del incumpli-
miento de la politica de la Comisién sobre instrumentos
de nivel 1 y de nivel 2 expuestos en el punto 26 de la

(*?) Si se considera tnicamente el importe de la ayuda asignada a los
seguros, representa el 50 % de los requisitos del margen de solven-
cia de ING Insurance. Esto equivaldria al 4 % del RWA para un
banco, puesto que constituye la mitad del capital minimo requerido
para que opere una entidad.

(143)

(144)

(145)

Comunicacién de reestructuracién explicados con mads
detalle en el considerando 138 y ss. de la presente De-
cision (¥3).

La Comisién considera que ING ha tomado las medidas
necesarias para resolver los muy considerables falsea-
mientos de la competencia puesto que el plan de rees-
tructuraciéon prevé una serie de cesiones que reducen la
presencia en el mercado del beneficiario. A este respecto,
el beneficiario reducird su balance en un 45 % antes de
que finalice 2013 en comparacion con el balance a 30 de
septiembre de 2008. Esas medidas se deben solo de ma-
nera muy limitada al desapalancamiento y entrafian prin-
cipalmente la cesién de la totalidad de la actividad de
seguros y gestion de activos de ING asi como la banca
minorista en los Paises Bajos, la banca privada en Suiza y
actividades bancarias en el resto de Europa. La escala de
las cesiones propuestas es adecuada para paliar los fal-
seamientos de la competencia, también habida cuenta de
las circunstancias agravantes mencionadas en los consi-
derandos 138 y 139.

Ademds, el plan de reestructuracion también fomenta la
competencia efectiva y evita el dictado del mercado y el
socavamiento de los incentivos para las actividades trans-
fronterizas con arreglo al considerando 32 de la Comu-
nicaciéon de reestructuracién al disociar una entidad del
negocio de ING en el mercado minorista neerlandés. La
Comisién ha sefialado tales condiciones de mercado, en
particular en los Paises Bajos, donde el mercado de banca
minorista estd muy concentrado e ING es uno de los
operadores lideres capaces de mantener su elevada cuota
de mercado gracias a la ayuda estatal. El negocio WUH]/
Interadvies es adecuado porque puede constituir un ne-
gocio viable en el futuro capaz de competir en el negocio
de la banca minorista en los Paises Bajos.

Segtin los Paises Bajos, la disociacién podrd afiadir com-
petencia en este mercado altamente concentrado, dado
que representa un buena cuota de mercado en el negocio
de las hipotecas y crédito al consumo y algunas activi-
dades de ahorro. Ademds, la entidad serd un negocio
bancario en toda regla con un buen respaldo adminis-
trativo, y una interfaz internet completa con sistema de
pago y estd financiada por ING. El hecho de que no
cuente con una red de sucursales, que es normalmente
un servicio esencial en el negocio bancario en la mayoria
de los Estados miembros, se compensa, al menos en
parte, con la banca por internet, que es también un
importante canal de distribuciéon para productos banca-
rios en los Paises Bajos. Los depdsitos pueden vincularse
a WUH/Interadvies a través de su plataforma internet.
Ademds, habida cuenta de la experiencia y los recursos
humanos aportados a la nueva entidad, esta estard en
condiciones de seguir desarrollando su negocio existente
y posiblemente de crear sucursales.

(*) Lo mismo parece aplicarse al cumplimiento por parte de ING de la

prohibicién de anunciar la medida de recapitalizacion, que no se ha
respetado en Italia y Espafia durante varios dias tras la concesion de
la ayuda.
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(146) Por otra parte, la Comisién sefiala el argumento de las

autoridades neerlandesas, mencionado en el considerando
56, sobre la importancia relativamente menor de los
productos de cuenta corriente en los Paises Bajos para
venta cruzada de otros productos de banca minorista. A
este respecto, y a falta de otras indicaciones, la Comisién
acepta que en los Paises Bajos los productos de cuenta
corriente pueden ser de importancia relativamente menor
para la venta cruzada de otros productos de banca mi-
norista.

Por ultimo, la Comisién toma nota de que ING ha ofre-
cido varios compromisos generales como garantia de que
el negocio es viable, tales como un gestor encargado de
la separacion y un administrador de supervision. Ambos
deberdn garantizar que los derechos y otros activos tan-
gibles e intangibles del negocio (que se va a disociar)
estén protegidos, defendidos y preservados frente a
ING. También el mecanismo de arbitraje implantado,
que requiere que la nueva entidad reciba todas las inclu-
siones necesarias para asegurar su viabilidad, garantizard
que ING cumpla con sus compromisos en virtud de la
Decision. Por otra parte, ING no se dirigird a los clientes
de la entidad disociada para ofrecerles productos trans-
feridos a WUH/Interadvies incluso si ING sigue mante-
niendo relaciones con clientes existentes. Ademds, ING
aportard financiacion a WUH/Interadvies durante [...]
después de la cesion aunque el importe de la financiacién
ird disminuyendo gradualmente a lo largo de ese periodo.
Por otra parte, la Comisién [...] garantizard que el nego-
cio se venda con la colaboracién de un administrador de
la cesion [...]. Todos estos elementos garantizan la via-
bilidad de la entidad, incrementando asi la competencia
en el mercado neerlandés de banca minorista. Por consi-
guiente, la Comisién acepta que la cesion de WUH/Inte-
radvies puede permitir a un nuevo competidor desarrollar
un negocio en el mercado de banca minorista en los
Paises Bajos y aportar nuevas fuerzas competitivas a di-
cho mercado.

Ademds, los Paises Bajos también se han comprometido
a una prohibicién de adquisicion que impida que ING
adquiera negocios atractivos que probablemente salgan al
mercado debido a la reestructuracion general de firmas
financieras y del sector en su conjunto (*4). Esto evita el
crecimiento no orgdnico de ING y permite a otras em-
presas que no hayan recibido ayuda estatal comprar esos
negocios.

Por otra parte, la Comisién considera el compromiso
sobre la prohibicién de liderazgo en materia de precios
acorde con los requisitos de la Comunicaciéon de rees-
tructuracion para garantizar que la ayuda estatal no sea
utilizada para ofrecer condiciones que no puedan ser
igualadas por competidores que no sean beneficiarios
de ayudas estatales (considerando 44). De acuerdo con
el punto 32 de la Comunicacién de reestructuracion, un
compromiso sobre liderazgo en materia de precios puede
no ser necesario en mercados en los que se hayan ofre-
cido compromisos estructurales importantes. En funcién

(*4) Véase: Decision de la Comision de 7 de mayo de 2009 en el asunto

N 244/09 Aportacién de capital a Commerzbank, DO C 147 de
27.6.2009, p. 4, considerando 111.

(150)

(151)

(152)

(153)

*)

(*)

de las caracteristicas de cada caso, la prohibicion podrd
revestir diversas formas para conseguir el equilibrio més
adecuado entre el trato individual de los falseamientos
causados por las ayudas y las condiciones competitivas
del mercado (*%).

Los Paises Bajos han optado por ofrecer una prohibicién
de liderazgo en materia de precios general para ING por
la que ING no ofrecerd precios mas favorables que sus
tres mejores competidores en este dmbito.Este compro-
miso es adecuado puesto que abarca todos los mercados
en los que el banco estd bien implantado con una cuota
de mercado minima del 5% (*)). Ademds, ING y las
autoridades neerlandesas se comprometieron a una pro-
hibicién de liderazgo en materia de precios independiente
de la cuota de mercado por lo que se refiere a ING Direct
Europe. Esto se justifica porque la informacion recibida
por la Comisién sefialaba un comportamiento comercial
agresivo. El efecto de la prohibicién serd que, [...], ING
compita principalmente segin la calidad de sus produc-
tos y servicios. Esto disipard las dudas manifestadas en la
informacién dirigida a la Comisién sefialadas en el con-
siderando 1 a este respecto.

Por dltimo, Los Paises Bajos se comprometen a que ING
se abstenga de camparias de comercializacién que men-
cionen la medida de recapitalizacién como ventaja com-
petitiva.

No obstante, conforme a la Comunicacion de recapitali-
zacion, ya no hay motivos para insistir en la restriccién
temporal del balance impuesta por la Decision N 528/08.

5.2.4. Supervisién

El plan de reestructuracion presentado por los Paises
Bajos deberd ser ejecutado adecuadamente. Para garanti-
zar su correcta ejecucion, los Paises Bajos presentardn a la
Comisién un informe de supervisiéon semestral. Ademads,
el plan de reestructuracion y los compromisos ofrecidos
por los Paises Bajos prevén diversos administradores que
asistan a la Comisién en la supervision de la ejecucion
del plan de reestructuraciéon y diversas disposiciones al
respecto.

En la Decision de la Comision de 7 de mayo de 2009 en el asunto

N 244/09 Commerzbank, DO C 147 de 27.6.2009, p. 4, la Co-
misién acepté una prohibicion con respecto a los tres mejores
competidores. En la Decisién de la Comisién de 18 de noviembre
de 2009 en el asunto C 18/09, KBC, pendiente de publicacion, la
Comisién aceptd una prohibicién de liderazgo en materia de pre-
cios por la que KBC se comprometia a no ofrecer mejores precios
que su mejor competidor entre los diez principales operadores del
mercado en cuanto a cuota de mercado en el mercado de referen-
cia.

En la Decision de la Comisién de 7 de mayo de 2009 en el asunto
N 244/09 Commerzbank, DO C 147 de 27.6.2009, p. 4 y en la
Decision de la Comision de 18 de noviembre de 2009 en el asunto
C 1809, KBC, pendiente de publicacién, la Comisién considerd
adecuado limitar la prohibicion a mercados en los que el banco
tuviera una presencia importante, definida a los efectos de la pro-
hibicién de liderazgo en materia de precios como una cuota de
mercado minima del 5 %.



L 274/158

Diario Oficial de la Unién Europea

19.10.2010

(154) Es practica habitual de la Comision permitir a los Estados
miembros que adapten los compromisos en caso de cir-
cunstancias excepcionales (+). Por tanto, siempre que sea
adecuado, a peticion de los Paises Bajos debidamente
motivada, la Comisién hard cambios cuando estén justi-
ficados ya sea en cuanto a i) conceder una ampliacién del
plazo de las medidas ofrecidas por los Paises Bajos en la
presente Decisiéon o ii) renunciar, modificar o sustituir
uno o varios de los aspectos de cualquiera de los com-
promisos ofrecidos por los Paises Bajos en la presente
Decision.

6. CONCLUSION

(155) En primer lugar, se concluye que, basindose en las mo-
dificaciones presentadas por los Paises Bajos el 20 de
octubre de 2009, la medida AD es acorde con la Comu-
nicacion de activos deteriorados y debe, por tanto, ser
declarada compatible con el mercado comitn de confor-
midad con el articulo 87, apartado 3, letra b), del Tra-
tado.

(156) En segundo lugar, se concluye que las medidas de rees-
tructuracion permiten a ING restablecer su viabilidad a
largo plazo, son suficientes con respecto a la distribucion
de las cargas y son adecuadas y proporcionadas para
compensar el falseamiento de la competencia causada
por las medidas de ayuda en cuestion. El plan de rees-
tructuracion presentado cumple los criterios de la Comu-
nicacion de reestructuracion y debe, por tanto, ser con-
siderado compatible con el mercado comin de confor-
midad con el articulo 87, apartado 3, letra b), del Tra-
tado. Por consiguiente, las medidas de aportacién de
capital y las garantias que ya se han otorgado pueden
prorrogarse con arreglo al plan de reestructuracion. Sin
embargo, las restricciones temporales del balance impues-
tas en la Decision N 528/08 deben suprimirse.

(157) En tercer lugar, se concluye que, las medidas de ayuda
adicionales presentadas en el marco del plan de reestruc-
turacién, es decir, la modificacién de las condiciones de
la recompra de los valores de capital bésico de clase 1 a
los Paises Bajos y las garantias previstas sobre las obliga-
ciones, deben también ser declaradas compatibles con el
mercado comtn de conformidad con el articulo 87, apar-
tado 3, letra b), del Tratado, dada la solidez de las me-

(*) Véase la Decision de la Comision de 22 de octubre de 2008 en el
asunto C 10/08, IKB, DO L 278 de 23.10.2009, p. 32.

didas para evitar el falseamiento del mercado presentadas
en el plan de reestructuracién y el hecho de que la ayuda
contribuye a que el beneficiario aumente su viabilidad.
Esto se aplica también a la ayuda derivada de los cambios
en las condiciones de los acuerdos de reembolso del
capital concedido por los Paises Bajos.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

La medida de activos deteriorados concedida por los Paises
Bajos para la denominada cartera Alt A de ING constituye
ayuda estatal a tenor del articulo 87, apartado 1, del Tratado
CE.

La ayuda es compatible con el mercado comin, supeditada a los
compromisos expuestos en el anexo L

Articulo 2

La ayuda de reestructuracién concedida por los Paises Bajos a
ING constituye ayuda estatal a tenor del articulo 87, apartado 1,
del Tratado CE.

La ayuda es compatible con el mercado comun, supeditada a los
compromisos expuestos en el anexo IL

Se levanta la limitacion temporal de crecimiento del balance
impuesta por la Decisién de la Comisién de 12 de noviembre
de 2008 relativa a la medida de recapitalizaciéon a ING.

Articulo 3

El destinatario de la presente Decision serd el Reino de los
Paises Bajos.

Hecho en Bruselas, el 18 de noviembre de 2009.

Por la Comisidn
Neelie KROES
Miembro de la Comisidn
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ANEXO 1

Por lo que se refiere a la medida de activos deteriorados, deben respetarse los siguientes compromisos:

— A partir del 25 de octubre de 2009, el Grupo ING hard pagos adicionales a los Paises Bajos correspondientes a un

ajuste de la remuneracién Alt-A de — 50 pb sobre la comisién de financiacién recibida por ING y de + 82,6 pb sobre
la comisién de garantia pagada por ING. El ajuste relativo a la garantia incluye 15,6 pb que representan un ajuste
durante el perfodo comprendido entre el 26 de enero de 2009 —el comienzo del IABF (es decir, la medida AD)— y el
25 de octubre de 2009. Los pagos adicionales se aplicardn mientras el acuerdo IABF esté vigente.

Los pagos adicionales se aplicardn en forma de un acuerdo separado entre el Grupo ING y los Paises Bajos con el fin
de mantener intacto el IABF original.

Los pagos adicionales, excluida la parte relativa al perfodo comprendido entre el 26 de enero de 2009 y el 25 de
octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb incluidos en el ajuste relativo a la comisiéon de garantia) no representan un
pago residual en caso de liquidacion anticipada del IABF. El importe de los pagos adicionales no efectuados referentes
al periodo comprendido entre el 26 de enero de 2009 y el 25 de octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb incluidos en
el ajuste relativo a la comision de garantfa) serdn pagaderos en caso de liquidacion total o parcial de la transaccion
original. Si el IABF se liquida parcialmente, este ajuste por amortizacién anticipada se aplicarfa proporcionalmente.

— Los Paises Bajos se comprometen a notificar a la Comisién cualquier medida de liquidacion anticipada total o parcial

de la medida AD.
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ANEXO 11

Por lo que se refiere a la ayuda de reestructuracion, deben respetarse los siguientes compromisos:

a)

Por lo que se refiere a reducciones del balance, el compromiso de ceder los seguros, ING Direct US y otras unidades
que se cederdn antes de que finalice 2013:

ING reducird un 45 % de su balance respecto del 30 de septiembre de 2008 para finales de 2013 y cederd una lista
de unidades detallada en el considerando 57, en particular Insurance e ING Direct US [...].

Estas cifras se refieren a proyecciones que no tienen en cuenta el posible impacto del crecimiento orgénico y
excluyen aumentos adicionales debidos a nuevos requisitos regulatorios potenciales, por ejemplo, si se exigiera a
los bancos que tuvieran un «colchén» de liquidez mucho mayor debido a nuevas normativas en toda la UE. Tales
requisitos podrian incrementar el balance muy por encima de las actuales proyecciones de crecimiento orgénico.

ING no tendra restricciones a su crecimiento organico (es decir, el que no estd relacionado con adquisiciones) del
balance de sus actividades. [...]. En el futuro, ING tendrd una politica general para utilizar su crecimiento en
fondos encomendados por los clientes principalmente para aumentar el préstamo a la economia real (empresas y
clientes) y disminuird su exposicion a las clases de activos de mayor riesgo dentro de los CMBS y los RMBS
estadounidenses. [...] ().

Con respecto a las unidades que ING se compromete a vender (como se enumera en el considerando 57), si no se
ha producido la cesién de cualquiera de esas unidades a 31 de diciembre de 2013 (por ejemplo, segin un acuerdo
definitivo de venta vinculante), cuando proceda o en circunstancias excepcionales, la Comision puede conceder, a
peticion de los Paises Bajos, una ampliacion de este plazo (?). En tal caso, la Comisién también podrd i) pedir a los
Paises Bajos que nombren uno o varios administradores (de la cesién) (*), preseleccionados y propuestos por ING (y
sujetos a la aprobacién de la Comision), [...].

Siempre que los Paises Bajos deseen una ampliacién del plazo, presentardn una solicitud a la Comisién debida-
mente motivada, como minimo un mes antes de que expire dicho plazo. En circunstancias excepcionales, los Paises
Bajos podrédn solicitar una ampliacién durante el dltimo mes del plazo.

b) Los Paises Bajos ademds se comprometen a que ING respete una prohibicion de adquisicion:

— ING se abstendra de adquirir instituciones financieras durante un determinado periodo. Estos compromisos se

aplicardn durante tres aflos a partir de la fecha de la Decisién de la Comision o hasta la fecha en la que ING haya
reembolsado integramente los valores de capital bésico de clase 1 a los Paises Bajos (incluidos los correspondientes
intereses devengados de los cupones de valores de capital bdsico de clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es
anterior. ING también se abstendrd, durante el mismo periodo, de cualquier (otra) adquisicion de negocios que
retrase el reembolso de los valores de capital bésico de clase 1 a los Paises Bajos.

A pesar de esa prohibicién, ING podrd, previa autorizaciéon de la Comisién, adquirir negocios, en particular si
resulta esencial para salvaguardar la estabilidad financiera o la competencia en los mercados de referencia.

¢) Los Paises Bajos ademds se comprometen a que ING respete una prohibicion de liderazgo en materia de precios:

1

— Sin autorizacién previa de la Comision, ING no ofrecerd precios mds favorables en productos normalizados de ING

(en mercados definidos a continuacién) que sus tres mejores competidores directos por lo que se refiere a los
mercados de la UE en los que ING tenga una cuota superior al 5 %.

— Esta condicién se limita a los productos normalizados de ING en los siguientes mercados de productos: i) mercado

de productos minoristas de ahorro, ii) mercado hipotecario minorista, iii) banca privada siempre y cuando implique
productos hipotecarios o productos de ahorro o iv) depésitos para PYME (PYME segtin la definicién habitualmente/
corrientemente utilizada por ING en su negocio en el pais de que se trate). Tan pronto como ING sea consciente
de que ofrece precios mds favorables para estos productos que sus tres mejores competidores, ajustard cuanto
antes, sin demoras indebidas, su precio a un nivel acorde con este compromiso.

() [

() E
importante (30 % o mds) de las acciones antes de que finalizara el plazo de cesién, la Comision (en consulta con los Paises Bajos, ING y
el administrador) considerard activamente conceder a la entidad mds plazo para colocar las acciones restantes.

particular, siempre que se haya emprendido una cesion mediante una OPV que haya comenzado y se haya colocado una parte

(}) Se acepta que puedan ser nombrados distintos administradores para distintas zonas y/o negocios.
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— Esta condicién se aplicard durante tres afios a partir de la fecha de adopcion de la presente Decisién o hasta la

fecha en la que ING haya reembolsado integramente a los Paises Bajos los valores de capital bdsico de clase 1
(incluidos los correspondientes intereses devengados de los cupones de valores de capital bdsico de clase 1 y
comisiones de salida), si esta fecha es anterior. Los Paises Bajos nombrardn un administrador de supervision,
preseleccionado y propuesto por ING, para que supervise el cumplimiento de esta condicién. El administrador de
supervision deberd ser aprobado por la Comisi6n.

Ademds, para apoyar la viabilidad a largo plazo de ING, ING Direct se abstendrd, sin la autorizacién previa de la
Comision, de ejercer un liderazgo en materia de precios en productos normalizados de ING en los mercados
minoristas de productos de ahorro e hipotecario dentro de la UE, durante tres afios a partir de la fecha de la
presente Decision o hasta la fecha en la que ING haya reembolsado integramente a los Paises Bajos los valores de
capital bésico de clase 1 (incluidos los correspondientes intereses devengados de los cupones de valores de capital
basico de clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es anterior. Tan pronto como ING sea consciente de que se
ha convertido en el lider en materia de precios en un mercado minorista hipotecario de productos de ahorro
dentro de la Unién Europea, ajustard cuanto antes, sin demoras indebidas, su precio a un nivel acorde con este
compromiso.

Los Paises Bajos nombrardn un administrador de supervision, preseleccionado y propuesto por ING, para que
supervise el cumplimiento de esta condicion. El administrador de supervision deberd ser aprobado por la Comisién.

d) Los Paises Bajos se comprometen a una serie de disposiciones detalladas por lo que se refiere a la disociacién de
WUH]/Interadvies:

— ING creard una nueva empresa para ser cedida en los Paises Bajos, que se segregard de su actual actividad de banca

minorista en los Paises Bajos. El resultado esperado es que esta nueva empresa disociada sea un negocio viable y
competitivo, independiente y separado de las actividades conservadas por ING y que pueda transferirse a un
comprador adecuado. Esta nueva empresa comprenderd el negocio de division bancaria de WUH/Interadvies,
que actualmente forma parte de las operaciones de seguros neerlandesas, y la cartera de créditos al consumo
de ING Bank. WUH/Interadvies es una unidad de negocio de ING bajo la proteccion de la unidad de seguros de
Nationale Nederlanden Insurance. Es (fundamentalmente) un banco hipotecario que opera con sus propias licencias
bancarias. Se trata de un operador independiente y viable que dispone de su propio equipo de ventas al servicio de
los clientes y de una organizacion independiente con sdlidos ingresos. La disociacion se llevard a cabo bajo la
supervision del administrador de supervision en cooperacién con el gestor encargado de la separacion. A este
respecto, durante el perfodo de disociacion, el administrador de supervision podrd recomendar a ING la inclusién
en la actividad que va a cederse de activos materiales e inmateriales (relacionados con dicha actividad) cuando lo
considere objetivamente necesario para cumplir plenamente las obligaciones de ING en materia de resultados y en
particular la viabilidad y competitividad de la actividad que se va a ceder. Si ING no estd de acuerdo con el
administrador de supervision acerca de la necesidad objetiva de incluir dichos activos materiales e inmateriales para
garantizar la viabilidad y competitividad de la actividad que se va a ceder, ING informard al administrador de
supervision por escrito. En tal caso, la direccion ejecutiva de ING y el administrador de supervision mantendran, en
el plazo de [...], una reunién para llegar a un consenso. De no llegarse a un consenso, ING y el administrador de
supervision nombrardn conjuntamente, sin dilacién, un tercero independiente con conocimiento del sector finan-
ciero (el experto») para escuchar los argumentos de las partes y mediar en la solucién. Si no se llegara a una
solucién, el experto decidird, en el plazo de [...] desde el momento de su designacion, sobre la necesidad objetiva
de incluir los activos materiales e inmateriales pertinentes en la actividad que se va a ceder para garantizar su
viabilidad y competitividad, y las partes aceptardn la decision del experto a este respecto y actuardn en conse-
cuencia. Las cuestiones relativas al desacuerdo se mencionardn en el informe del administrador de supervision a la
Comisién.

ING se compromete a garantizar unas condiciones dptimas de cesion realizando un plan empresarial, creando una
plataforma internet y dedicando capacidad de ventas a la entidad disociada. Ademds, si el comprador lo solicita,
pondrd a su disposicion capacidad de pago (en condiciones comerciales). Por otra parte, ING ayudard a crear una
funcion de tesoreria que garantice financiacion durante los dos afios siguientes a la cesion, y la financiacion de ING
disminuird progresivamente durante esos dos afios. El apoyo de financiacién de ING al negocio WUH se basard en
los precios de traspaso internos. ING tiene previsto solicitar a los Paises Bajos una garantia estatal para la
financiacién por un importe maximo de [...] billones EUR para la financiacién del negocio WUH. En ese caso,
las autoridades neerlandesas se comprometen a notificar esta medida por separado.

Ademés, ING se abstendrd durante un perfodo transitorio [...] de ofrecer activamente a los clientes del negocio
WUH productos que el negocio WUH suministre a dichos clientes en la fecha de adopcién de la presente Decision.

ING intentard disociar la actividlad WUH dentro de [...]. Tras el perfodo de disociacién [...], ING mantendrd
separado el negocio WUH e intentard cederlo [...] (*.

Se nombrard un administrador de supervision y un gestor encargado de la separacién dentro de [...] a partir de la
fecha de la presente Decisién de la Comisién y se nombrard un administrador de la cesién [...]. Todos los
administradores serdn nombrados por los Paises Bajos y preseleccionados y propuestos por ING. Los adminis-
tradores deberdn ser aprobados por la Comision.

¢) Los costes de todos los administradores nombrados durante el proceso de reestructuracién correrdn a cargo de ING.

(VB

1.
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f) Para restablecer la viabilidad, los Paises Bajos se comprometen a que ING respete lo siguiente:

— ING se compromete, una vez que los mercados hayan vuelto a una situacién menos critica, a orientar sus fondos
no procedentes de depdsitos hacia financiacion a mds largo plazo, emitiendo mds instrumentos de deuda con
vencimiento a mds de un afio. [...].

— ING pretende eliminar el doble apalancamiento (al utilizar core debt como capital propio en sus filiales) lo antes
posible y no més tarde de [...]. El doble apalancamiento se eliminard automdticamente en cuanto el Grupo ING
pase a ser un banco regulado.

¢) En cuanto al aplazamiento de los cupones y la amortizacién anticipada de los valores de capital basico de clase 1 y de

clase 2, los Paises Bajos se comprometen a que ING respete lo siguiente:

— Si es necesaria una emision de derechos de mds de lo necesario para reembolsar el 50 % de los valores de capital
basico de clase 1, incluidos los correspondientes intereses devengados y la comisién de salida, ING no estard
obligado a aplazar el pago de cupones sobre instrumentos de capital hibrido el 8 y el 15 de diciembre de 2009 (°)
ni cualquier pago posterior de cupones sobre instrumentos de capital hibrido.

— Si esta emision de derechos no se produce y ING registré pérdidas el ejercicio anterior, ING estard obligado a
aplazar el pago de cupones sobre instrumentos de capital hibrido, en la medida en que tenga la facultad de hacerlo,
durante tres afios a partir de la fecha de adopcion de la presente Decision o hasta la fecha en la que ING haya
reembolsado integramente a los Paises Bajos los valores de capital basico de clase 1 (incluidos los correspondientes
intereses devengados de los cupones de valores de capital bdsico de clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es
anterior.

— Las autoridades de los Paises Bajos entienden que la Comision es contraria a que los beneficiarios de ayudas
estatales remuneren fondos propios (capital ordinario y deuda subordinada) cuando sus actividades no generen
suficientes beneficios (°) y que la Comision en este contexto es contraria en principio a la amortizacién anticipada
de instrumentos de capital de clase 2 e instrumentos hibridos de nivel 1. ING lamenta el malentendido sobre la
compra de un bono de segundo orden inferior el 14 de octubre de 2009. En adelante, la amortizacion anticipada
de instrumentos de capital de clase 2 e instrumentos hibridos de nivel 1 se someterd a la aprobaciéon de la
Comision caso por caso, durante tres afios a partir de la fecha de adopcion de la presente Decisién o hasta la fecha
en la que ING haya reembolsado integramente a los Paises Bajos los valores de capital basico de clase 1 ((incluidos
los correspondientes intereses devengados de los cupones de valores de capital basico de clase 1 y comisiones de
salida), si esta fecha es anterior.

h) Los Paises Bajos se comprometen a que ING renuncie a campaifias de comercializacion que mencionen la medida de

RaN

]

recapitalizaciéon como ventaja competitiva.

Los Paises Bajos se comprometen a que ING mantenga las restricciones en sus politicas de remuneracién y actividades
de marketing a las que se habia comprometido en virtud de los acuerdos de valores de capital bésico de clase 1 y el
mecanismo de suscripcién de reserva de activos no liquidos.

ING y los Paises Bajos se comprometen a que el informe sobre el avance de la ejecucion del plan de reestructuracion se
presente a la Comision cada seis meses a partir de la fecha de la presente Decision.

Las autoridades de los Paises Bajos se comprometen a que la reestructuracion total de ING esté concluida antes de que
finalice 2013.

Siempre que quede claro que parte de los ingresos de la emision de derechos se utilice para el pago de cupones.

Véase el apartado 26 de la Comunicacién de la Comision sobre la recuperacién de la viabilidad y la evaluacién de las medidas de
reestructuraciéon en el sector financiero en la crisis actual con arreglo a las normas sobre ayudas estatales (Comunicacion de rees-
tructuracion).












Precio de suscripcion 2010 (sin IVA, gastos de envio ordinario incluidos)

Diario Oficial de la UE, series L + C, solo ediciéon impresa 22 lenguas oficiales de la UE | 1 100 EUR al afio

Diario Oficial de la UE, series L + C, edicién impresa + CD-ROM | 22 lenguas oficiales de la UE | 1200 EUR al afio
anual

Diario Oficial de la UE, serie L, solo ediciéon impresa 22 lenguas oficiales de la UE 770 EUR al ano

Diario Oficial de la UE, series L + C, CD-ROM mensual (acumulativo)| 22 lenguas oficiales de la UE 400 EUR al ano

Suplemento del Diario Oficial (serie S: Anuncios de contratos Plurilinglie: 300 EUR al afio

publicos), CD-ROM, dos ediciones a la semana 23 lenguas oficiales de la UE

Diario Oficial de la UE, serie C: Oposiciones Lengua(s) en funciéon de la 50 EUR al afio
oposicion

La suscripcion al Diario Oficial de la Union Europea, que se publica en las lenguas oficiales de la Union Europea,
esta disponible en 22 versiones lingtisticas. Incluye las series L (Legislacion) y C (Comunicaciones e informa-
ciones).

Cada version linglistica es objeto de una suscripcién aparte.

Con arreglo al Reglamento (CE) n® 920/2005 del Consejo, publicado en el Diario Oficial L 156 de 18 de junio de
2005, que establece que las instituciones de la Unidn Europea no estaran temporalmente vinculadas por la
obligacién de redactar todos los actos en irlandés y de publicarlos en esta lengua, los Diarios Oficiales publicados
en lengua irlandesa se comercializan aparte.

La suscripcion al Suplemento del Diario Oficial (serie S: Anuncios de contratos publicos) reagrupa las
23 versiones linguisticas oficiales en un solo CD-ROM plurilingte.

Previa peticion, las personas suscritas al Diario Oficial de la Union Europea podran recibir los anexos del Diario
Oficial. La publicaciéon de estos anexos se comunica mediante una «Nota al lector» insertada en el Diario Oficial
de la Union Europea.

El formato CD-ROM se sustituira por el formato DVD durante el afio 2010.

Venta y suscripciones

Las suscripciones a diversas publicaciones periddicas de pago, como la suscripcion al Diario Oficial de la
Union Europea, estan disponibles en nuestra red de distribuidores comerciales, cuya relacion figura en la
direccion siguiente de Internet:

http://publications.europa.eu/others/agents/index_es.htm

EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu) ofrece acceso directo y gratuito a la legislaciéon de la Unién Europea.
Desde este sitio puede consultarse el Diario Oficial de Ila Union Europea, asi como los
Tratados, la legislacion, la jurisprudencia y la legislacion en preparacion.

Para mas informacion acerca de la Unidén Europea, consulte: http://europa.eu

Oficina de Publicaciones de la Unién Europea

2985 Luxemburgo
LUXEMBURGO




