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COMUNICACOES ORIUNDAS DAS INSTITUICOES E DOS ORGAOS DA
UNIAO EUROPEIA

COMISSAO

Comunicacio da Comissio — Aplicacio das regras relativas aos auxilios estatais as medidas
adoptadas em relacdo as instituicdes financeiras no contexto da actual crise financeira global

(2008/C 270/02)

1. INTRODUCAO

1. A crise financeira global intensificou-se de forma notéria,

estando agora a afectar fortemente o sector bancirio da
UE. Para além dos problemas especificos relacionados, em
especial, com o mercado do crédito imobilidrio nos EUA e
com os titulos garantidos por créditos hipotecdrios ou
ligados a perdas decorrentes de estratégias demasiado arris-
cadas de alguns bancos, nas tltimas semanas verificou-se
uma erosdo generalizada da confianca no sector bancario.
A incerteza omnipresente em relacdo ao risco de crédito
das institui¢des financeiras individuais paralisou o mercado
dos empréstimos interbancirios, tendo tornado cada vez
mais dificil o acesso a liquidez para as institui¢des finan-
ceiras no mercado.

. A situacdo actual ameaca a existéncia das instituicdes
financeiras problemas resultantes do seu modelo e praticas
de negécios, e cujas fraquezas sio expostas e agravadas
pela crise nos mercados financeiros. Para que seja possivel
assegurar a viabilidade a longo prazo destas instituicdes e
evitar a sua liquidacdo, serd necessdrio proceder a uma
profunda reestrutura¢do das suas operacdes. Nas circun-
stincias actuais, a crise afecta igualmente as institui¢des
financeiras fundamentalmente sélidas, cujas dificuldades
provém exclusivamente das condigdes gerais do mercado,
que restringiram seriamente o acesso a liquidez. A viabili-
dade a longo prazo destas institui¢des pode implicar uma
reestruturagio menos substancial. Contudo, em qualquer
caso, as medidas adoptadas pelos Estados-Membros relati-
vamente a (certas) institui¢des que operam no seu mercado
financeiro nacional podem favorecer essas instituicdes em
detrimento de outras que operam nesse ou em outros
Estados-Membros.

. Nas conclusdes do Conselho ECOFIN de 7 de Outubro
de 2008 foi assumido o compromisso de adoptar todas as

medidas necessdrias para aumentar a solidez e estabilidade
do sistema bancdrio, a fim de restabelecer a confianca e o
bom funcionamento do sector financeiro. Entre outras, a
recapitalizacdo das institui¢des financeiras vulneraveis com
uma importincia sistémica foi considerada como uma
forma adequada de proteger os interesses dos depositantes
e a estabilidade do sistema. Decidiu-se igualmente que as
intervengdes publicas tém de serem decididas a nivel
nacional, mas de forma coordenada e com base numa série
de principios comuns da UE (). Na mesma ocasido a
Comissdo comprometeu-se a emitir a breve prazo orienta-
¢oes relativas a um quadro geral em que seria possivel
avaliar rapidamente se os regimes de recapitalizacdo e de
garantia, bem como os casos em que tais regimes sdo apli-
cados, sdo compativeis com a regras em matéria de auxi-
lios estatais.

4. Dada a extensdo desta crise, que estd agora a colocar igual-

mente em perigo os bancos essencialmente solidos, e
tendo em conta o elevado grau de integragdo e interdepen-
déncia dos mercados financeiros europeus e as profundas
repercussdes da eventual insolvéncia de uma instituicdo
financeira importante, em termos sistémicos, para o agra-
vamento da crise, a Comissio admite que os
Estados-Membros possam considerar necessirio adoptar
medidas adequadas para preservar a estabilidade do sistema
financeiro. Dada a natureza especifica dos actuais

As conclusdes do Conselho ECOFIN enumeram os seguintes princi-

pios:

— as intervencdes devem ser oportunas e o apoio deve, em prin-
cipio, ser temporario,

— os Estados-Membros estardo atentos em relagdo aos interesses
dos contribuintes,

— 0s actuais accionistas devem suportar as consequéncias normais
da intervengdo,

— os Estados-Membros devem estar em condi¢des de introduzir
alteragdes a nivel da gestdo,

— os gestores ndo devem conservar lucros indevidos — os governos
pogem ter nomeadamente a possibilidade de intervir a nivel das
remuneragdes,

— deve ser protegido o interesse legitimo dos concorrentes, em
especial através de regras em matéria de auxilios estatais,

— devem ser evitados efeitos de propagacio negativos.
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problemas do sector financeiro, tais medidas podem ter de
ir mais além do que a mera estabilizacdo das institui¢des
financeiras individuais e incluir regimes gerais de auxilios.

5. Apesar de as circunstincias excepcionais que se verificam
neste momento terem de ser devidamente tidas em conta
na aplicagdo das regras dos auxilios estatais as medidas de
combate a crise dos mercados financeiros, a Comissdo tem
que se assegurar de que tais medidas ndo venham a gerar
distor¢des desnecessdrias na concorréncia entre as institui-
¢des financeiras que operam no mercado, nem
repercussdes negativas noutros Estados-Membros. O objec-
tivo da presente Comunicagdo consiste em fornecer orien-
tagdes quanto aos critérios relevantes para a determinagio
da compatibilidade destes regimes gerais com o Tratado,
bem como dos casos especificos em que estes serdo apli-
cados e dos casos pontuais com relevancia sistémica. Ao
aplicar estes critérios as medidas adoptadas pelos
Estados-Membros, a Comissdo agird com a rapidez neces-
sdria para salvaguardar a seguranga juridica e restabelecer a
confianca nos mercados financeiros.

2. PRINCIPIOS GERAIS

6. Os auxilios estatais as empresas individuais em dificuldades
sdo normalmente avaliados nos termos do n.° 3, alinea c),
do artigo 87. ° do Tratado e das Orientacdes relativas aos
auxilios de emergéncia e a reestruturacio (') que exprimem
a interpretacdo, por parte da Comissdo, do n.° 3, alinea ),
do artigo 87.> do Tratado quanto a este tipo de auxilios.
Estas orientagdes sdo de aplicagdo geral, embora prevejam
certos critérios especificos para o sector financeiro.

7. Além disso, nos termos do n.° 3, alinea b), do artigo 87.
do Tratado, a Comissdo pode autorizar auxilios estatais
destinados a «sanar uma perturbagio grave da economia
de um Estado-Membron.

8. A Comissdo reafirma que, de acordo com a jurisprudéncia
e com a sua pratica deciséria (3), o n.o 3, alinea b), do
artigo 87.° do Tratado deve ser interpretado de forma
restritiva quanto ao que se pode considerar uma pertur-
bagdo grave da economia de um Estado-Membro.

(") JOC244de1.10.2004, p. 2.

(3 Ver, em principio, o acérdio proferido nos processos apensos

T-132/96 e T-143/96, Freistaat Sachsen e Volkswagen AG/Comissdo,
Col. 1999, p. 13663, ponto 167. O principio foi reafirmado na
Decisdo 98/490/CE da Comissdo no procedimento C-47/96, Crédit
Lyonnais (JO L 221 de 8.8.1998, p. 28), ponto 10.1, na Decisdo
2005/345/CE da  Comissio no  procedimento  C-28/02,
Bankgesellschaft Berlim (JO L 116 de 4.5.2005, p. 1), pontos 153 ¢
segs. € na Decisdo 2008/263/CE da Comissdo no procedimento C-50/
/06, BAWAG (JO L 83 de 26.3.2008, p. 7), ponto 166. Ver Decisdes da
Comissdo no procedimento NN 70/07, Northern Rock (JO C 43 de
16.2.2008, p. 1), no procedimento NN 25/08, Auxilio de emergéncia
a0 WestLB (JO C 189 de 26.7.2008, p. 3) e de 4 de Junho de 2008 no
prfoce(ilimento C-9/08, SachsenLB, ainda ndo publicada no Jornal
Oficial.

9. Dada a gravidade da actual crise dos mercados financeiros
e o seu impacto potencial na economia global dos
Estados-Membros, a Comissio considera que o n. 3,
alinea b), do artigo 87.° pode, nas presentes circunstancias,
servir de base juridica para as medidas de auxilio adoptadas
para combater esta crise sistémica. Tal base pode aplicar-se,
em especial, aos auxilios concedidos através de regimes
gerais colocados a disposi¢io de varias ou de todas as insti-
tuicdes financeiras de um Estado-Membro. Quando as
autoridades nacionais responsaveis pela estabilidade finan-
ceira comunicarem a Comissdo que existe um risco de
perturbagdo grave, esse serd um factor de especial rele-
vancia para a avaliacio da Comissio.

10. As intervengdes ad hoc dos Estados-Membros ndo estdo
excluidas, desde que as circunstincias preencham os crité-
rios estabelecidos no n.° 3, alinea b), do artigo 87.. Tanto
no caso dos regimes como das intervengdes ad hoc, a
avaliagdo dos auxilios deve respeitar os principios gerais
estabelecidos nas Orientacdes relativas aos auxilios de
emergéncia e a reestruturagio adoptadas nos termos do
ne 3, alinea b), do artigo 87.° do Tratado, mas as circun-
stincias actuais podem permitir a aprovagio de medidas
excepcionais, tais como intervengdes estruturais de emer-
géncia, de protecgdo dos direitos de terceiros tais como
credores, e medidas de recuperagio que poderdo durar
mais de 6 meses.

11. Contudo, é necessdrio salientar que o acima exposto
implica que ndo se pode, por principio, recorrer ao n.c 3,
alinea d), do artigo 87.° em situacdes de crise que afectem
outros sectores, se ndo existir um risco compardvel de
repercussdes  imediatas para a economia de um
Estado-Membro no seu conjunto. No que diz respeito ao
sector financeiro, o recurso a esta disposicio é apenas
possivel em circunstincias verdadeiramente excepcionais,
em que todo o funcionamento dos mercados financeiros
esteja em risco.

12. Quando se verifica uma perturbagdo grave da economia de
um Estado-Membro, semelhante a acima descrita, €
possivel recorrer ao n.° 3, alinea b), do artigo 87.°, ndo por
um periodo indeterminado, mas unicamente enquanto a
situacdo de crise justificar a sua aplicacdo.

13. Tal implica que todos os regimes gerais adoptados com
base nesta disposi¢do, por exemplo, sob forma de um
regime de garantia ou de recapitalizagdo, sejam revistos
regularmente e cessem logo que a situacio econdmica do
Estado-Membro em causa o permita. Embora se reconheca
que neste momento ¢ impossivel prever a duragdo dos
problemas excepcionais que se verificam actualmente nos
mercados financeiros e que pode ser indispensavel, a fim
de restabelecer a confianga, indicar que uma determinada
medida serd prorrogada enquanto continuar a crise, a
Comissdo considera fundamental, para a compatibilidade
de qualquer regime de alcance geral, que o Estado-Membro
avalie o regime pelo menos com uma periodicidade semes-
tral e comunique a Comissdo os resultados dessa avaliagdo.

14. Por outro lado, a Comissdo considera que deve ser estabe-
lecida uma distingdo entre, por um lado, o tratamento das
instituicdes financeiras que registam problemas de liquidez
mas que, relativamente a todos os outros aspectos, seriam
fundamentalmente sélidas se ndo se verificassem as actuais
circunstancias excepcionais e, por outro, o tratamento de
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15.

16.

institui¢des financeiras caracterizadas por problemas end6-
genos. No primeiro caso, os problemas de viabilidade sdo
intrinsecamente exdgenos e sdo imputdveis a situagdo
extrema que se verifica actualmente nos mercados finan-
ceiros e ndo com uma falta de eficiéncia ou com uma
tomada de riscos excessiva. Desta forma, as distor¢des da
concorréncia resultantes de regimes de apoio a viabilidade
de tais instituicdes sio normalmente mais limitadas e
implicam medidas de reestruturagdo menos significativas.
Em contrapartida, outras institui¢cdes financeiras, suscepti-
veis de serem particularmente afectadas por perdas resul-
tantes, por exemplo, de uma falta de eficiéncia, de uma ma
gestdo activo-passivo ou de estratégias de elevado risco,
seriam abrangidas pelo quadro normal dos auxilios de
emergéncia, o que implicaria, em especial, uma reestrutu-
ragdio muito mais profunda e a adop¢io de medidas de
compensagdo para limitar as distor¢des da concorréncia (').
No entanto, em ambos o0s casos, na auséncia de salva-
guardas adequadas, os regimes de garantia e recapitalizacdo
poderdo provocar distor¢des da concorréncia significativas,
visto que podem favorecer indevidamente os beneficidrios
em detrimento dos seus concorrentes ou agravar os
problemas de liquidez das institui¢des financeiras situadas
noutros Estados-Membros.

Por outro lado, em conformidade com os principios gerais
subjacentes as regras em matéria de auxilios estatais estabe-
lecidas no Tratado, que exigem que o auxilio concedido
ndo exceda o estritamente necessdrio para a realizagio do
seu objectivo legitimo e que as distor¢des da concorréncia
sejam evitadas ou minimizadas tanto quanto possivel e
tomando também em consideracio as actuais circunstin-
cias, todas as medidas de apoio de cardcter geral devem ser

— bem orientadas, a fim de poderem alcancar de forma
efectiva o objectivo de sanar uma perturbagdo grave da
economia,

— proporcionais ao problema em causa, nio ultrapas-
sando o necessdrio para realizar esse objectivo, e

— concebidas de forma a minimizar as repercussdes nega-
tivas para os concorrentes, Outros sectores € outros
Estados-Membros.

A fim de preservar o bom funcionamento do mercado
interno, estes critérios tém de ser cumpridos, em confor-
midade com as regras em matéria de auxilios estatais e
com as liberdades fundamentais consagradas no Tratado,
incluindo o principio da ndo discriminagdo. Na sua apre-
ciacdo, a Comissdo tomard em consideragdo os critérios
que se seguem para decidir da compatibilidade das medidas
de auxilio estatal a seguir enumeradas.

3. GUARANTIAS QUE COBREM O PASSIVO DAS INSTITUICOES

17.

FINANCEIRAS

Os principios acima enunciados traduzem-se pelas conside-
racdes apresentadas seguidamente no que se refere aos
regimes de garantia que cobrem o passivo estabelecidos
através de declaracdo, legislagio ou regime contratual,
ficando implicito que tais considera¢des sdo de cardcter
geral, devendo ser adaptadas as circunstancias especificas
de cada caso.

(" Flcando 1m5>11c1t0 que a natureza e o calenddrio exactos da reestrutu-

ragao a rea

izar podem ser afectados pelas actuais perturbacdes nos

mercados financeiros.

18.

Eligibilidade de um regime de garantia

Pode ocorrer uma distor¢do significativa da concorréncia
quando alguns intervenientes no mercado sdo excluidos do
beneficio da garantia. Os critérios de elegibilidade das insti-
tui¢bes financeiras para beneficiarem da cobertura propor-
cionada por este tipo de garantia devem ser objectivos,
tomando devidamente em consideracio o papel dessa insti-
tuicdo no sistema bancdrio relevante e na economia global,
e ndo discriminatdrios a fim de evitar efeitos de distor¢do
em mercados vizinhos e no mercado interno no seu
conjunto. Em conformidade com o principio da nio discri-
minacdo em razdo da nacionalidade, devem ser cobertas
pelo regime todas as instituigdes constituidas no
Estado-Membro em causa, incluindo filiais, com actividades
significativas nesse Estado-Membro.

Ambito material da garantia — Tipos de elementos do

19.

20.

21.

22.

23.

passivo cobertos

Nas actuais circunstincias excepcionais, poderd ser neces-
sdrio tranquilizar os titulares de depésitos junto das insti-
tuicbes financeiras, garantindo-lhes que ndo sofrerdo
perdas, a fim de limitar a possibilidade de uma «corrida»
aos bancos e repercussdes negativas injustificadas nos
bancos sélidos. Por conseguinte, no contexto de uma crise
sistémica, as garantias gerais que cobrem os depdsitos (e as
dividas) de particulares podem constituir, em principio,
uma componente legitima da resposta dos governos.

ue se refere as garantias que excedem eposi
No se ref tias dem os depositos
icu , cca i ivi
dos particulares, a seleccio do tipo de dividas e elementos
Ny ve, ivel, -
do passivo cobertos deve, tanto quanto possivel, centrar-se
na fonte especifica dos problemas e limitar-se ao necessario
para fazer face aos aspectos relevantes da actual crise
inanceira, Vi u i
financeira, uma vez que de outro modo poderiam atrasar o
processo de ajustamento necessdrio e gerar riscos morais
prejudiciais ().

Na aplicagdo deste principio, a paralizacdo do mercado dos
empréstimos interbancdrios devidlo a uma erosio da
confianca entre as institui¢des financeiras pode igualmente
justificar a concessdo de garantias a certos tipos de depd-
sitos de grandes volumes ou mesmo de instrumentos de
divida a curto e a médio praxo, na medida em que tal
passivo ndo esteja ja correctamente protegido através de
acordos existentes entre investidores ou através de outros
meios (%).

A extensdo da cobertura de qualquer garantia a outros
tipos de dividas, para além deste 4mbito ji relativamente
amplo, implicaria uma andlise mais aprofundada da sua
justificagdo.

Tais garantias ndo devem, em principio, incluir dividas
subordinadas (capital de nivel 2) ou uma cobertura indis-
criminada de todo o passivo, visto que seriam susceptiveis
de se limitar a salvaguardar os interesses dos accionistas e
de outros investidores de capital de risco. Se estas dividas
forem cobertas, permitindo assim uma expansdo do capital
e, por conseguinte, das actividades de concessio de
empréstimos, poderdo ser necessdrias restri¢des especificas.

() A limitagdo do montante da garantia disponivel, possivelmente em

funcéo do total do balango do beneficidrio, pode igualmente constituir
um elemento de salvaguarda da proporcionalidade do regime neste
contexto.

(}) Como, por exemplo, obrigacdes cobertas e dividas e depdsitos garan-
tidos por obrigagdes do Estado ou obrigacdes cobertas.
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Ambito temporal do regime de garantia

24. A duragio e o ambito de qualquer regime de garantia que

ultrapasse os regimes de garantia a depdsitos de particu-
lares devem limitar-se a0 minimo necessirio. Em confor-
midade com os principios gerais acima enunciados,
tomando em consideracio o facto de ser actualmente
impossivel prever a duragio das deficiéncias fundamentais
no funcionamento dos mercados financeiros, a Comissio
considera ser fundamental, para a compatibilidade de qual-
quer regime geral, que o Estado-Membro proceda a sua
revisdo de seis em seis meses, justificando a necessidade de
prosseguimento do regime e de ajustamentos destinados a
permitir uma adaptagio a evolugdo da situacdo dos
mercados financeiros. O resultado desta revisio deve ser
transmitido a Comissdo. Desde que este exercicio de
revisdo regular seja assegurado, a aprovacio do regime
pode abranger um periodo superior a seis meses e, em
principio, até dois anos. Este periodo poderd ser nova-
mente prorrogado, mediante aprovagio da Comissdo, caso
a crise dos mercados financeiros o venha a exigir. Se o
regime permitir que as garantias continuem a cobrir a
divida relevante até uma data de vencimento posterior ao
termo do periodo de emissio previsto ao abrigo do
regime, serdo necessarias salvaguardas adicionais a fim de
evitar distor¢des excessivas da concorréncia. Estas salva-
guardas podem incluir um periodo de emissdo mais redu-
zido do que aquele que é em principio autorizado nos
termos da presente comunicagdo, condigdes dissuasivas em
matéria de fixacdo de precos e limites quantitativos
adequados relativamente a divida coberta.

Auxilios limitados a0 minimo — Contribuicio do sector
privado
25. Ao aplicarem o principio geral em matéria de auxilios esta-

26.

tais, segundo o qual o montante e a intensidade do auxilio
se devem limitar ao estritamente necessdrio, 0s
Estados-Membros devem tomar medidas adequadas para
assegurar uma contribui¢do significativa dos beneficidrios
efou do sector para o custo da garantia e, sempre que se
revelar necessario, para o custo da intervenco estatal, caso
a garantia seja accionada.

O cilculo exacto e a composicio desta contribuicdo
depende das circunstincias especificas. A Comissdo consi-
dera que uma combinagido adequada de alguns ou de todos
os elementos que se seguem (') daria cumprimento ao
requisito de manter o auxilio a um nivel minimo:

— o regime de garantia deve basear-se numa remmune-
ragio adequada por parte de cada instituicdo financeira
efou do sector financeiro no seu conjunto (). Tendo
em conta a dificuldade de determinar uma taxa de
mercado para garantias desta natureza e dimensdo, na
auséncia de um valor de referéncia comparavel, e a difi-
culdade potencial, nas actuais circunstancias, de os
beneficidrios suportarem os montantes que, em termos
correctos, deviam ser cobrados, as comissdes a cobrar
no dmbito do regime devem aproximar-se tanto quanto
possivel de um montante que possa ser considerado
um pre¢o de mercado. A introdugio de mecanismos

(") Trata-se de uma lista ndo exaustiva de instrumentos que contribuem
para o objectivo de manter o auxilio a um nivel minimo.
(*) Por exemplo, através de uma associagdo de bancos privados.

adequados de fixagdo de precos, que reflictam os
diversos niveis de risco e os diferentes perfis e necessi-
dades de crédito dos beneficiarios contribuird, de forma
significativa, para assegurar o cardcter proporcional da
medida,

— se a garantia tiver de ser accionada, uma outra contri-
bui¢do importante do sector privado poderd consistir
na cobertura de pelo menos uma parte considerdvel
das quantias devidas pela empresa beneficidria (se esta
continuar a existir) ou pelo sector, limitando-se a inter-
ven¢do dos Estados-Membros aos montantes que
excedem esta contribuico,

— a Comissdo reconhece que os beneficidrios podem nio
estar imediatamente em condi¢des de pagar na integra
uma remuneragio adequada. Por conseguinte, a fim de
complementar ou de substituir parcialmente os
elementos anteriormente enunciados, 0s
Estados-Membros podem considerar a hipétese de
introduzirem mecanismos de reembolso/cldusulas de
regresso de melhor fortuna, através dos quais seria
exigido que os beneficidrios pagassem quer uma remu-
neragio adicional relativa a concessio da garantia
propriamente dita (no caso de ndo vir a ser accionada)
ou reembolsassem pelo menos parte dos montantes
pagos pelo Estado-Membro ao abrigo da garantia (caso
seja necessdrio accionéd-la), logo que estivessem em
condicdes de o fazer.

Prevencio de distorcdes indevidas da concorréncia

27. Dado o risco intrinseco a qualquer regime de garantia de

ter efeitos negativos para os bancos ndo beneficidrios,
incluindo os situados noutros Estados-Membros, o regime
deve prever mecanismos adequados destinados a mini-
mizar essas distor¢des e o risco de utilizacdo abusiva, pelos
beneficidrios, das situacdes preferenciais resultantes de uma
garantia estatal. Estas salvaguardas, que sdo igualmente
importantes para evitar o risco moral, devem incluir uma
combinacdo adequada de alguns ou de todos os elementos
seguintes (°):

— restri¢des a nivel do comportamento, a fim de garantir
que as institui¢des financeiras beneficidrias ndo iniciem
uma expansdo agressiva no contexto da garantia, em
detrimento dos concorrentes ndo abrangidos por essa
protecdo. Tal poderd ser realizado, por exemplo,
através de:

— restri¢des a nivel do comportamento comercial,
como campanhas publicitirias que invoquem o
facto de o banco beneficidrio ser objecto de uma
garantia, os precos praticados ou a expansdo das
actividades, por exemplo através da introdugio de
um limite méximo de quota de mercado (*),

— limitacdes ao valor total do balango das institui¢des
beneficidrias relativamente a um valor de referéncia
adequado [por exemplo, PIB ou crescimento do
mercado monetdrio ()],

(}) Trata-se de uma lista ndo exaustiva de instrumentos que contribuem
para o objectivo de prevenir distor¢des indevidas da concorréncia.

(*) A retengdo dos lucros a fim de garantir uma recapitalizacio adequada
poderd igualmente constituir um elemento a considerar neste contexto.

(*) Embora salvaguardando a disponibilidade de crédito para a economia,
nomeadamente em caso de recessio.
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28.

29.

30.

31.

— proibi¢do de comportamentos irreconcilidveis com
o objectivo da garantia, como por exemplo reaqui-
sicio de participagbes por institui¢des financeiras
beneficidrias ou emissio de novas opg¢des sobre
acgOes para os seus quadros,

— disposi¢des  adequadas  que  permitam  ao
Estado-Membro em causa garantir a aplicacdo destas
restricdes a nivel do comportamento, incluindo
sangdes ou retirada da garantia concedida a uma insti-
tui¢do de crédito beneficidria em caso de ndo cumpri-
mento.

Seguimento através de medidas de ajustamento

A Comissdo considera que, a fim de evitar ao mdximo as
distor¢des da concorréncia, os regimes gerais de garantia
devem ser considerados medidas de emergéncia tempora-
rias destinadas a fazer face aos sintomas agudos da actual
crise dos mercados financeiros. Tais medidas ndo podem,
por definicdo, constituir uma verdadeira resposta as causas
de raiz deste problema, ligadas as deficiéncias estruturais
no funcionamento da organizacio dos mercados finan-
ceiros, ou a problemas especificos de determinadas institui-
¢des financeiras ou a uma combinagdo de ambos.

Por conseguinte, os regimes de garantia devem ser acom-
panhados, oportunamente, pelas medidas de ajustamento
necessdrias ao sector no seu conjunto efou pela reestrutu-
ragdo ou liquidacio de beneficidrios individuais, em espe-
cial daqueles para os quais a garantia tenha de ser accio-
nada.

Aplicacio do regime a casos individuais

Nos casos em que o regime de garantia tiver de ser accio-
nado em beneficio de determinadas institui¢es financeiras,
¢ indispensavel que esta medida de emergéncia, destinada a
assegurar a sobrevivéncia da institui¢do insolvente, que ird
provocar uma distor¢do adicional da concorréncia para
além da resultante da introdugdo geral do regime, seja
seguida, logo que a situagdo dos mercados financeiros o
permitir, por medidas adequadas que conduzam a reestru-
turagdo ou liquidagio do beneficidrio. Esta situacdo vai
desencadear a necessidade de notificacio de um plano de
reestruturacdo ou de liquidagdo por parte dos beneficidrios
de pagamentos efectuados ao abrigo da garantia, que serd
apreciado separadamente pela Comissdo, no que se refere a
sua conformidade com as regras em matéria de auxilios
estatais ().

Na apreciacdo de um plano de reestruturacdo, a Comissdo
orientar-se-d pela necessidade de assegurar:

— o restabelecimento da viabilidade a longo prazo da
instituicdo financeira em questao,

(") A Comissdo considera, por principio, que no caso de deverem ser efec-

tuados pagamentos a institui¢do financeira beneficidria, tal pagamento
deve ser seguido, no prazo de seis meses, por um plano de reestrutu-
ragdo ou de liquidagdo, consoante o caso. A fim de facilitar o trabalho
dos Estados-Membros e da Comissdo, esta estd disposta a examinar
notificacdes agrupadas de casos de reestruturagioﬁiquidagio seme-
lhantes. A Comissdo pode decidir que ndo é necessdrio apresentar um
plano para a mera liquidacdo de uma instituicdo, ou quando a insti-
tui¢do for de dimensdo reduzida.

32.

33.

34.

35.

— que o auxilio se limita a0 minimo necessirio e que se
verifica uma participagdo do substancial do sector
privado nos custos da reestruturagio,

— que ndo se verificam distor¢des indevidas da concor-
réncia nem beneficios injustificados decorrentes do
accionamento da garantia.

Nesta apreciagdo, a Comissdo pode basear-se na experi-
éncia obtida no passado com a aplicagdo das regras em
matéria de auxilios estatais as institui¢des financeiras,
tendo em conta as caracteristicas especificas de uma crise
que alcancou uma dimensdo tal que pode ser classificada
como uma perturbacio grave da economia dos
Estados-Membros.

A Comissio tomard igualmente em consideracio a
distingdo entre as medidas de auxilio que sio necessirias
devido, exclusivamente, ao actual bloqueio no acesso a
liquidez por parte de institui¢des financeiras que, relativa-
mente a todos 0s outros aspectos se apresentam como
fundamentalmente sélidas, e o apoio fornecido a beneficid-
rios que, além disso, registam problemas de solvéncia
estruturais relacionados, por exemplo, com o seu modelo
empresarial especifico ou com a sua estratégia de investi-
mento. Em principio, o apoio prestado a segunda categoria
de beneficidrios é susceptivel de suscitar maiores preocupa-
¢Oes em matéria de concorréncia.

. RECAPITALIZACAO DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS

Uma segunda medida sistémica de resposta a actual crise
financeira consiste na introdugdo de um regime de recapi-
talizagdo que seria utilizado para apoiar instituigdes finan-
ceiras que, embora fundamentalmente sdlidas, podem ser
afectadas devido as condi¢des extremas registadas nos
mercados financeiros. O objectivo consistiria em fornecer
fundos publicos para reforcar directamente a base de
capital das institui¢des financeiras ou em facilitar a injecgio
de capitais privados por outros meios, a fim de evitar
repercussdes sistémicas negativas.

Em principio, as consideragdes acima apresentadas relativa-
mente ao regime geral de garantia sdo aplicaveis, mutatis
mutandis, também aos regimes de recapitalizacdo. Trata-se:

— dos critérios de elegibilidade objectivos e ndo discrimi-
natérios,

— do ambito temporal do regime,
— da limitagdo do auxilio ao estritamente necessario,

— da necessidade de salvaguardas contra eventuais abusos
e distorcdes indevidas da concorréncia, tendo em conta
o facto de a natureza irreversivel das injec¢des de capi-
tais implicar a necessidade de incluir no regime disposi-
¢des que permitam aos Estados-Membros controlar e
garantir a observancia destas salvaguardas e tomar
medidas no sentido de evitar distor¢des indevidas da
concorréncia, se necessirio, numa fase posterior (3),
bem como

() Em conformidade com os principios estabelecidos nas Orientagbes

comunitdrias relativas aos auxilios estatais de emergéncia e a reestrutu-
racao.
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— da exigéncia de que a recapitalizacio, enquanto medida 41. A aprovagio do regime de auxilio ndo dispensa os
de emergéncia de apoio a institui¢io financeira durante Estados-Membros da apresentacio de um relatério semes-
a crise, seja seguida de um plano de reestruturagio do tral a Comissdo sobre a utilizacdo do regime e de planos
beneficidrio, que serd examinado separadamente pela individuais para as empresas beneficidrias no prazo de seis
Comissdo, tomando em consideragio tanto a distingdo meses a contar da data de intervencio ().
entre instituicdes financeiras fundamentalmente sélidas
exclusivamente afectadas pelas actuais restricdes no 42. Tal como no caso dos regimes de garantia, mas tendo em

acesso a liquidez e beneficidrios que, além disso,
registam problemas de solvéncia de cardcter mais estru-
tural relacionados, por exemplo, com o seu modelo
empresarial especifico ou com a sua estratégia de inves-
timento, bem como o impacto dessa distin¢do no nivel
de reestruturacio necessario.

36. A natureza especifica das medidas de recapitalizagio

suscita as considera¢des apresentadas seguidamente.

37. A clegibilidade deve basear-se em critérios objectivos,

como a necessidade de garantir um nivel suficiente de capi-
talizagdo no que se refere aos requisitos de solvéncia, que
ndo levem a um tratamento discriminatério injustificado.
Uma avaliagio da necessidade de apoio efectuada pelas

regimes destinados a fazer face ao problema na perspectiva
dos activos das institui¢des financeiras, susceptiveis de
contribuir para o refor¢o dos requisitos de capital das insti-
tuicdes. Em especial, nos casos em que um Estado-Membro
adquire ou permuta activos, estas operacdes devem ser
efectuadas com base numa avaliagio que reflicta os riscos
subjacentes, sem qualquer discriminagdo indevida relativa-
mente aos vendedores.

conta a natureza intrinsecamente irreversivel das medidas
de recapitalizagdo, a Comissdo apreciard estes planos de
modo a garantir a coeréncia dos resultados globais da reca-
pitalizagdo realizada ao abrigo do regime com os resul-
tados de uma medida de recapitalizacdo adoptada fora do
ambito de um regime desta natureza, segundo os princi-
pios das Orienta¢des comunitdrias relativas aos auxilios
estatais de emergéncia e a reestruturagdo, tomando em
consideracdo as caracteristicas especificas de uma crise
sistémica nos mercados financeiros.

5. LIQUIDACAO CONTROLADA DAS INSTITUICOES FINAN-

CEIRAS

autoridades de supervisio financeira constituiria um 43. No contexto da actual crise financeira, os
elemento positivo. Estados-Membros podem igualmente pretender realizar
uma liquidagio controlada de determinadas instituicdes
L ) o . . financeiras sob a sua alcada. Tais liquidacdes controladas
38. A injeccdo de capital deve limitar-se a0 minimo necessdrio possivelmente levadas a cabo em conjugacio com uma
e ndo deve permitir que o beneficidrio inicie estratégias contribuicio de fundos piiblicos podem ser aplicadas em
COMETCIAlS agressivas, uma expansao da§ suas acFmdac}es casos individuais, ou como uma segunda fase, apds serem
ou outros comportamentos que impliquem d1storgo~es concedidos auxilios de emergéncia a uma determinada
1ndev1dz'15' da concorréncia. Neste contexto, a manutencao instituicdo financeira quando se afigura claramente que
de requisitos minimos de solvéncia ref'orggdqsi ¢f oua lm'“' esta ndo pode ser reestruturada com éxito, ou através de
tagdo do yalor total do balar_xgo da institui¢do fmanc,elra uma medida tnica. A liquidacio controlada pode igual-
serdo avaliados de forrpa positiva. Tanto quanto possivel, mente constituir um elemento de um regime geral de
tendo' em conta a crise iiCtl'lal, 0s b§neﬁc1arlos devgnj garantia, por exemplo, nos casos em que um
contribuir com meios proprios, incluindo uma partici- Estado-Membro se comprometa a dar inicio a liquidacio
pagdo do sector privado ('). das institui¢des financeiras relativamente as quais foi neces-
sario accionar a garantia.
39. As injecgdes de capital em instituicdes financeiras devem
ser efectuadas em condi¢des que permitam minimizar o 44. Mais uma vez, a apreciagio de um regime deste tipo e das
montante do auxilio. Em fun¢do do instrumento escolhido medidas de liquidagdo individuais adoptadas ao abrigo
(por exemplo, acgdes, «warrants», capital subordinado, etc.) desse regime deve seguir, mutatis mutandis, as orientagdes
o Estado-Membro em causa deve, em principio, receber acima enunciadas relativamente aos regimes de garantia.
direitos de valor correspondente a sua participagio na
recapi.talizagéo. O preco de emissao fias; novas acgoes deve 45. A natureza especifica das medidas de liquidagdo suscita as
ser fixado com base numa avahaga.o orientada pelo consideracdes indicadas seguidamente.
mercado. A fim de garantir que o apoio estatal é apenas
concedido em troca de uma contrapartida adequada, os o
instrumentos como as ac¢des privilegiadas com uma remu- 46. NO contexto 4e uma l}quxdagao, d,ev,e Ser consagrada espe-
neragdo correcta, serdo objecto de uma avaliacdo positiva. cial atengio 2 neces§1dade de MINIMIZar o Tisco mora},
Em alternativa, deve ser considerada a introdugdo de meca- nomeadamente atraves da excluso de accionistas ¢ possi-
nismos de reembolso e cldusulas de regresso de melhor velmente 4" certos tipos de credores do bgneﬁao de qua!'
fortuna. quer auxilio no contexto de um procedimento de liqui-
dagdo controlada.
40. Aplicam-se principios semelhantes a outras medidas e 47. A fim de evitar distorcdes indevidas da concorréncia, a fase

de liquidacio deve limitar-se ao periodo estritamente
necessrio para o bom desenrolar do processo de liqui-
dacdo. Enquanto a instituicio financeira beneficidria conti-
nuar em funcionamento, nido deverd lancar-se em novas
actividades, mas limitar-se as jé existentes. A autoriza¢io
bancdria deve ser retirada o mais rapidamente possivel.

(®) A fim de facilitar o trabalho dos Estados-Membros e da Comissdo, esta

estd disposta a examinar notificagdes agrupadas de casos de reestrutu-

(") Uma medida inicial de pagamento de uma determinada contribuicio
poderd ter de ser reforcada por outras medidas, que permitam a impo-
sicdo de contribui¢des adicionais numa fase posterior.

ragdofliquidagio semelhantes. A Comissdo pode decidir que ndo é
necessdrio apresentar um plano quando se trata da mera liquidacio de
uma institui¢do, ou quando a institui¢do é de dimensdo reduzida.
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48.

49.

50.

Ao garantir que o montante do auxilio é mantido ao nivel
estritamente necessario tendo em conta o objectivo prosse-
guido, deve ser tomado em consideragio o facto de a
protec¢do da estabilidade financeira no actual clima de
agitacdo financeira poder implicar a necessidade de reem-
bolsar determinados credores do banco objecto da liqui-
dagdo, através de medidas de auxilio. A escolha dos crité-
rios para a selec¢do dos tipos de passivo neste contexto
deve seguir as regras aplicadas relativamente aos passivos
cobertos por um regime de garantia.

Por forma a garantir que ndo é concedido qualquer auxilio
aos adquirentes da instituicdo financeira, ou de partes da
mesma, ou as entidades vendidas, é importante respeitar
determinadas condicdes de venda. Ao determinar a exis-
téncia potencial de auxilio, a Comissdo tomard em conside-
racdo os seguintes critérios:

— o processo de venda deve ser aberto e ndo discrimina-
torio,

— avenda deve ser realizada em condi¢des de mercado,

— a institui¢do financeira ou o governo, em funcio da
estrutura escolhida, deve maximizar o prego de venda
para 0s activos e passivos em causa,

— caso seja necessirio conceder um auxilio a actividade
econémica a vender, serd efectuada uma apreciacio
individual em conformidade com os principios estabe-
lecidos nas Orientacdes comunitdrias relativas aos auxi-
lios estatais de emergéncia e a reestruturagio.

Se, ap6s aplicagdo dos critérios acima referidos, se concluir
que foi concedido um auxilio aos adquirentes ou a enti-
dade vendida, a compatibilidade de tal auxilio deve ser
apreciada separadamente.

6. CONCESSAO DE OUTRAS FORMAS DE APOIO A LIQUIDEZ

51.

Ao abordar os problemas graves de liquidez de determi-
nadas institui¢des financeiras, os Estados-Membros podem
pretender que os regimes de garantia ou recapitalizagdo
sejam acompanhados de outras medidas de apoio a
liquidez, através da concessio de fundos piblicos
(incluindo fundos do banco central). A Comissio escla-
receu jd que, quando um Estado-Membro/banco central
ndo reage a uma crise bancdria com medidas selectivas a
favor de determinados bancos, mas sim com medidas
gerais abertas a todos os operadores compardveis do
mercado (por exemplo, concedendo empréstimos a todo o
mercado nas mesmas condi¢des), estas medidas gerais ndo
sdo, muitas vezes, abrangidas pelo ambito de aplicacio das
regras em matéria de auxilios estatais e ndo necessitam de
ser notificadas a Comissio. A Comissio considera, por
exemplo, que as actividades dos bancos centrais relacio-
nadas com a politica monetdria, como as operagdes de
mercado aberto e facilidades permanentes, nio sio abran-
gidas pelas regras em matéria de auxilios estatais. Em

52.

53.

determinadas circunstancias, pode também considerar-se
que o apoio especifico a uma determinada institui¢do
financeira ndo constitui um auxilio estatal. A Comissdo
considera (") que, nesse caso, a concessio de fundos do
banco central a institui¢do financeira pode ndo constituir
um auxilio quando se encontra preenchido um certo
ndimero de condi¢des, nomeadamente:

— a institui¢do financeira encontra-se numa situagio de
solvéncia no momento da concessdo de liquidez e esta
ndo faz parte de um pacote de auxilio mais amplo,

— a facilidade ¢ totalmente coberta por uma garantia real
a qual sdo aplicados factores de reducio, em funcio da
sua qualidade e valor de mercado,

— o banco central cobra ao beneficidrio uma taxa de juro
penalizadora,

— a medida é tomada por iniciativa do préprio banco
central e, em especial, ndo é caucionada por nenhuma
contra-garantia do Estado.

A Comissdo considera que, nas actuais circunstancias
excepcionais, um regime de apoio a liquidez proveniente
de recursos publicos (incluindo os do banco central) pode,
caso constitua um auxilio, ser considerado compativel em
conformidade com os principios das Orientagdes comuni-
térias relativas aos auxilios estatais de emergéncia e a rees-
truturagdo. Desde que seja assegurada uma revisdo regular
desse regime de liquidez de seis em seis meses (%), a apro-
vagdo do regime pode abranger um periodo superior a seis
meses e, em principio, até dois anos. O regime podera ser
novamente prorrogado, mediante aprovacido da Comissdo,
caso a crise dos mercados financeiros o exigir.

7. TRATAMENTO RAPIDO DAS INVESTIGACOES EM MATERIA

DE AUXILIOS ESTATAIS

Ao aplicar as regras em matéria de auxilios estatais as
medidas objecto do presente documento, de forma a tomar
em consideracio as actuais condicbes do mercado
financeiro, a Comissio, em cooperagio com Os
Estados-Membros, assegurard que cumprem os objectivos
estabelecidos e que as distor¢des de concorréncia delas
decorrentes tanto no interior de cada Estado-Membro
como entre os Estados-Membros sio mantidas a um nivel
minimo. A fim de facilitar esta cooperagio e proporcionar,
tanto aos Estados-Membros como aos terceiros, a segu-
ranca juridica necessaria relativamente a conformidade das
medidas adoptadas com o Tratado (o que constitui uma
componente significativa do restabelecimento da confianca
dos mercados) ¢ extremamente importante que oS
Estados-Membros informem a Comissdo das suas intenc¢des
e notifiquem os planos de introducdo deste tipo de
medidas tdo cedo e de forma tdo completa quanto possivel
e, de qualquer forma, antes da aplicacio da medida. A
Comissdo tomou as medidas necessdrias para garantir uma
adopgdo rdpida das decisdes na sequéncia de uma notifi-
cagdo completa das medidas, se necessdrio num prazo de
24 horas e durante o fim-de-semana.

(") Ver, por exemplo, Northern Rock (JO C 43 de 16.2.2008, p. 1).
(*) Aplicam-se a esta revisdo os principios enunciados no ponto 24.



