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Meddelande frin kommissionen — Tillimpning av reglerna om statligt stod pd dtgirder till forman
for finansinstitut med anledning av den globala finanskrisen

(2008/C 270/02)

1. INLEDNING

1. Den globala finanskrisen har okat i styrka pd ett pafallande

sdtt och redan fatt svdra konsekvenser f6r EU:s banksektor.
Utover de problem som framfor allt kan relateras till bola-
nemarknaden och bolinebaserade tillgdngar i USA eller
som 4r knutna till forluster som uppstitt nir enskilda
banker tillimpat alltfor riskfyllda strategier, har fortroendet
undergravts overlag inom banksektorn under de senaste
veckorna. Den djupgdende osidkerheten om kreditriskernas
omfattning i enskilda finansinstitut har drinerat mark-
naden for utldning mellan banker (interbankmarknaden)
och alltmer forsvérat tillgdngen till likviditet for finansinsti-
tuten Gverlag.

. Den rddande situationen hotar enskilda finansinstituts
existens pd grund av problem som ir en konsekvens av
deras affarsmodell eller deras affirsmetoder, som har svag-
heter som nu exponeras och forstirks av krisen pé finans-
marknaderna. For att sddana finansinstitut ska kunna bli
l6nsamma igen pé ling sikt och inte behova forsittas i
likvidation kommer deras verksamhet att beh6va omstruk-
tureras pd ett genomgripande sitt. Under rddande omstin-
digheter drabbar krisen i samma grad ocksa finansinstitut
som dr sunda i grunden och vars svérigheter enbart beror
pd de allminna marknadsvillkoren som allvarligt begrinsat
tillgdngen pd likviditet. For sddana finansinstitut kan det
ricka med en lindrigare omstrukturering for att de dterigen
ska bli Ionsamma pa lang sikt. I alla hindelser kan atgérder
som en medlemsstat vidtar till stod for (vissa) finansinstitut
som dr verksamma pd dess nationella finansmarknad
gynna dessa finansinstitut pd bekostnad av andra finans-
institut som bedriver verksamhet i samma medlemsstat
eller i andra medlemsstater.

. Ekofinrddet antog den 7 oktober 2008 slutsatser dir man
dtog sig att vidta alla nodvindiga atgarder till stod for

sundheten och stabiliteten i banksystemet for att aterstilla
fortroendet inom finanssektorn och fi den att fungera
igen. Att rekapitalisera sdrbara systemviktiga finansinstitut
sdgs som ett av flera sitt att skydda insittarnas intressen
och systemstabiliteten. Man kom ocksd Overens om att
beslut om offentliga ingripanden maste fattas av de
enskilda medlemsstaterna, men samfillt och grundat pd
gemensamma EU-principer ('). Vid samma tillfalle erbjod
sig kommissionen att snarast ge vigledning om den breda
ram inom vilken det snabbt skulle kunna bedémas om
rekapitaliserings- och garantiordningarna, och tillimp-
ningen av sddana ordningar i enskilda fall, dr forenliga
med reglerna om statligt stod.

. Med beaktande av att krisen fatt en omfattning som ocksd

hotar banker som ar sunda i grunden och med tanke pé de
europeiska finansmarknadernas hoga integrationsgrad och
omsesidiga beroendeforhdllande och de grava konsekvenser
som blir f6ljden om systemviktiga finansinstitut gar omkull
och dirmed forvirrar krisen ytterligare erkdnner kommis-
sionen att det kan bli nodvindigt for medlemsstaterna att
vidta de dtgarder som behovs for att sikra stabiliteten i det
finansiella systemet. Eftersom problemen inom finanssek-
torn dr av sirskild art kan sddana dtgdrder behova gd

(") I Ekofinradets slutsatser nimns foljande principer:

ingripanden bor ske i tid och stodet bor i princip vara temporirt,
medlemsstaterna kommer att tillvarata skattebetalarnas intressen,

befintliga aktiedgare bor bira de vederbérliga foljderna av ingri-
pandet,

medlemsstaterna bor ha mojlighet att genomfora forandringar i
foretagsledningen,

foretagsledningen bor inte fi behdlla orittmitiga forméner —
regeringarna kan bland annat ha befogenhet att ingripa i 16ne-
fragor,

konkurrenternas legitima intressen maste skyddas, sirskilt genom
bestimmelserna om statligt stod,

negativa spridningseffekter bor undvikas.
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langre 4n att man stabiliserar enskilda finansinstitut och
ocksd omfatta allminna ordningar.

5. De rddande exceptionella forhdllandena madste beaktas pa
ett adekvat sitt ndr reglerna om statligt stod tillimpas pd
atgdrder som vidtas for att bemota krisen pé finansmark-
naderna, men kommissionen maste se till att sidana
atgirder inte skapar onddig snedvridning av konkurrensen
mellan finansinstituten p& marknaden eller fir negativa
spridningseffekter i andra medlemsstater. Syftet med detta
meddelande ir att ge vdgledning om vilka kriterier som ar
relevanta for bedomningen av om allminna ordningar,
eller tillimpningen av sidana ordningar i enskilda fall och
i systemviktiga ad hoc-fall, dr forenliga med fordraget. Vid
tillimpningen av dessa kriterier pd dtgirder som vidtas av
medlemsstaterna  kommer kommissionen att agera s
snabbt som mojligt for att skapa klarhet om rittsliget och
for att aterstilla fortroendet pé finansmarknaderna.

2. ALLMANNA PRINCIPER

6. Statligt stod till enskilda foretag i svérigheter bedéms i
normala fall pd grundval av artikel 87.3 c i fordraget och
gemenskapens riktlinjer for statligt stod till undsittning
och omstrukturering av foretag i svarigheter (') (nedan
kallade riktlinjerna for undsdttning och omstrukturering),
som anger hur kommissionen tillimpar artikel 87.3 c i
fordraget pd denna stodtyp. Riktlinjerna for undsittning
och omstrukturering dr allmidnna men innehdller vissa
sdrskilda kriterier for finanssektorn.

7. Dessutom kan kommissionen enligt artikel 87.3 b i
fordraget tilldta statligt stod "for att avhjilpa en allvarlig
storning i en medlemsstats ekonomi”.

8. Kommissionen vidhéller i enlighet med gillande rittspraxis
och sin egen beslutspraxis (3 att artikel 87.3 b i fordraget
ska tolkas restriktivt med avseende pd vad som kan
betraktas som en allvarlig storning i en medlemsstats
ekonomi.

(') EUT C 244,1.10.2004, 5. 2.

() Se forstainstansrittens beslut i de forenade maélen T-132/96
och T-143/96, Freistaat Sachsen m.fl. mot Europeiska kommissionen,
REG 1999, s. 1I-3663, punkt 167. Bekriftat genom kommissionens
beslut 98/490/EG i drende C 47/1996, Crédit Lyonnais (EGT L 221,
8.8.1998, s. 28), punkt 10.1, kommissionens beslut 2005/345/EG
i drende C 282002 Bankgesellschaft Berlin (EUT L 116, 4.5.2005,
s. 1), punkt 153 ff. och kommissionens beslut 2008/263/EG i drende
C 50/2006, BAWAG (EUT L 83, 26.3.2008, s. 7), punkt 166. Se kom-
missionens beslut i drende NN 70/2007, Northern Rock (EUT C 43,
16.2.2008, s. 1), kommissionens beslut i drende NN 25/2008, undstt-
nin%ssti)'d till WestLB (EUT C 189, 26.7.2008, s. 3), samt kommissionens
beslut av den 4 juni 2008 i drende C 9/2008 SachsenLB, dnnu ¢j offent-
liggjort.

9.

10.

11.

12.

13.

14.

Med beaktande av den allvarliga karaktir krisen pé finans-
marknaderna fitt och de konsekvenser den kan fi for
medlemsstaternas ekonomi totalt sett anser kommissionen
att artikel 87.3 b under rddande omstindigheter kan
anvindas som rittslig grund for stoditgirder som vidtas
for att bemota denna systemkris. Detta giller sarskilt stod
som ges genom en allmidn ordning som stdr Oppen for
flera eller samtliga finansinstitut i en medlemsstat. Om
medlemsstaternas myndigheter med ansvar for finansiell
stabilitet forklarar for kommissionen att det finns risk for
en sddan allvarlig storning har detta sirskild relevans for
kommissionen bedomning.

Atgirder for sirskilda indamal som vidtas av medlemssta-
terna dr inte undantagna ndr kriterierna i artikel 87.3 b dr
uppfyllda. Bide i friga om ordningar och &tgirder for
sirskilda dndamdl bor bedomningen av stodet folja de
allmdnna principerna i riktlinjerna fér undsittning och
omstrukturering, som antagits pa grundval av artikel 87.3 ¢
i fordraget. De aktuella omstindigheterna kan dock moti-
vera exceptionella dtgdrder, som strukturella akutinsatser,
skydd av tredje mans rittigheter (till exempel fordringsha-
vare) och undsittningstgirder med en varaktighet som
kan vara lingre 4n sex manader.

Det bor dock understrykas att ovanndmnda overviganden
innebar att artikel 87.3 b rent principiellt inte kan
tillimpas i krisligen inom andra enskilda sektorer dir det
inte finns en motsvarande risk for en omedelbar effekt pa
medlemsstatens ekonomi som helhet. Nar det giller finans-
sektorn kan denna bestimmelse dberopas endast under
verkligt exceptionella omstindigheter nér det finns risk for
att finansmarknaderna helt ska sluta att fungera.

Niar det foreligger en allvarlig storning i en medlemsstats
ekonomi pa det sitt som avses ovan kan artikel 87.3 b inte
tillimpas pd obestdmd tid utan bara sa linge som krissitua-
tionen gor det berittigat.

Detta innebdr att alla allmdnna ordningar som infors pd
denna grund, till exempel i form av en garanti- eller rekapi-
taliseringsordning, behover ses over regelbundet och sluta
tillimpas si snart som den ekonomiska situationen i
medlemsstaten i frdga tilliter det. Kommissionen erkinner
att det for nirvarande dr omajligt att forutspd hur linge de
aktuella extraordindra problemen pd finansmarknaderna
kommer att fortsitta och att det kan bli nodvindigt att lata
en atgird gilla sd linge krisen varar for att fortroendet ska
kunna aterstallas. For att en allméin ordning ska anses vara
forenlig med den gemensamma marknaden anser kommis-
sionen emellertid att det dr nodvindigt att medlemsstaten i
frdga ser over ordningen minst var sjitte mdnad och
rapporterar till kommissionen om resultatet av Gversynen.

Dessutom anser kommissionen att finansinstitut som har
likviditetsproblem till foljd av de exceptionella forhillanden
som nu rdder men som annars ir sunda i grunden bor
behandlas annorlunda é4n finansinstitut med internt
betingade problem. I det forstndmnda fallet dr lonsamhets-
problem betingade av externa faktorer och beror pd den
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15.

16.

aktuella extrema situationen péd finansmarknaden och inte
pa ineffektivitet eller overdrivet risktagande. Den snedvrid-
ning av konkurrensen som ordningar till stod for sidana
finansinstitut ger upphov till 4r darfér normalt mer
begransad och kriver mindre omfattande omstrukturering.
Andra finansinstitut, som kan antas bli sirskilt drabbade
av forluster orsakade av till exempel bristande effektivitet,
délig styrning av balansrakningen eller riskfyllda strategier,
kommer diremot att omfattas av de gingse ramarna
for undsittningsstod och kommer framfor allt att behova
en ldngtgdende omstrukturering samt kompenserande
dtgirder for att begrinsa snedvridningen av konkur-
rensen ('). I samtliga fall giller dock att utan tillrackliga
sikerhetsgarantier kan genomforandet av garanti- och reka-
pitaliseringsordningar snedvrida konkurrensen avsevirt,
eftersom de kan ge mottagarna otillborliga fordelar pd
konkurrenternas bekostnad eller forvirra likviditetspro-
blemen for finansinstitut i andra medlemsstater.

[ 6verensstimmelse med de allmidnna principerna bakom
fordragets regler om statligt stod, som innebdr att det stod
som beviljas inte fdr vara storre dn vad som &r absolut
nodvandigt for att uppnd det legitima syftet med stodet
och att snedvridningar av konkurrensen ska undvikas eller
minimeras i mojligaste man, och med hinsyn tagen till
raddande omstindigheter, méste alla allmidnna stodatgirder

— vara vilriktade for att effektivt kunna uppna syftet att
avhjilpa en allvarlig storning i ekonomin,

— std i proportion till problemet och inte vara mer lingt-
gdende 4n vad som krivs for att avhjilpa detta, och

— vara utformade pd ett sidant sdtt att de minimerar
negativa spridningseffekter pd konkurrenter, andra
sektorer och andra medlemsstater.

For att bevara en vilfungerande inre marknad ar det
nodvindigt att dessa kriterier, som 4r forenliga med stats-
stodsreglerna och de grundliggande friheterna i fordraget,
bland annat principen om icke-diskriminering, uppfylls. I
sin bedomning kommer kommissionen att ta hinsyn till
foljande kriterier nir den avgor om de stoddtgirder som
ndmns nedan 4r forenliga med den gemensamma mark-
naden.

3. GARANTIER SOM TACKER FINANSINSTITUTS FORPLIK-

17.

TELSER

De ovannidmnda principerna innebir att foljande 6vervi-
ganden madste goras ndr det giller garantiordningar till
skydd for forpliktelser, vilka inforts genom en forklaring,
genom lagstiftning eller genom avtal, och det dr underfors-
tatt att dessa Overviganden dr av allmdn art och maste

anpassas till de sirskilda omstindigheterna i varje enskilt
fall.

(") Exakt ndr och hur omstruktureringen genomfors kan déd sjdlvfallet

komma att paverkas av den nuvarande starka oron pé finansmarkna-
derna.

18.

Tillgdng till en garantiordning

Konkurrensen kan snedvridas avsevirt om vissa marknads-
aktorer inte omfattas av garantin. Kriterierna for att finans-
institut ska kunna omfattas av en sddan garanti mdste vara
objektiva, ta vederborlig hdnsyn till institutens roll inom
det aktuella banksystemet och i ekonomin som helhet
samt vara icke-diskriminerande for att undvika onddig
snedvridning pé angrinsande marknader och pa den inre
marknaden som helhet. Med tillimpning av principen om
icke-diskriminering pa grund av nationalitet bor ordningen
omfatta alla finansinstitut, inklusive dotterbolag, som ar
etablerade i den berorda medlemsstaten och som har bety-
dande verksamhet i denna medlemsstat.

Garantins materiella omfattning - vilka typer av
forpliktelser den fir ticka
19. Under rddande exceptionella forhdllanden kan det vara

20.

21.

22.

23,

nodvindigt att forvissa dem som gjort insdttningar i
finansinstituten om att de inte kommer att drabbas av
nagon forlust, i syfte att minska risken for att kunderna
ska rusa till bankerna fd att f4 ut sina insittningar och for
att sunda banker ska drabbas av otillborliga negativa
spridningseffekter. I princip kan det darfér vid en
systemkris vara berdttigat att staten vidtar atgdrder i form
av allminna garantier som skyddar privatkunders insitt-
ningar (och privatkunders tillgodohavanden).

For garantier som ticker mer 4n privatkunders insittningar
méste valet av vilka typer av tillgodohavanden och forplik-
telser som ska omfattas av garantin sd langt det 4r prak-
tiskt mojligt fokusera pa den verkliga orsaken till svdrighe-
terna och begransas till vad som kan anses nodvandigt for
att bemota de aspekter som ar relevanta i den aktuella
finanskrisen, eftersom de annars skulle kunna fordréja den
nodvindiga anpassningsprocessen och leda till ett Gver-

drivet risktagande med skadliga effekter ().

Vid tillimpningen av denna princip kan den sinande utl-
ningen mellan banker pa grund av att fortroendet mellan
finansinstituten undergravts ocksd gora det berdttigat att
ticka vissa typer av insdttningar som gjorts av foretags-
kunder, till och med kort- och medelfristiga skuldinstru-
ment i den mdn sddana forpliktelser inte redan ar tillrack-
ligt skyddade av befintliga investerarordningar el.dyl. ().

Om en garanti utvidgas till att omfatta dven andra typer av
forpliktelser utover detta redan jamforelsevis omfattande
tillimpningsomrade skulle det krdvas en nirmare gransk-
ning av om det 4r berittigat att garantin utvidgas.

Sédana garantier bor i princip inte omfatta efterstdllda
skulder (klass 2-kapital) och inte heller ticka alla typer av
forpliktelser, eftersom detta endast vore dgnat att skydda
aktiedgares och andra riskkapitalinvesterares intressen. Om
en ordning omfattar sddana forpliktelser och ddrmed
mojliggor ett breddande av kapitalbasen och okad ldngiv-
ning kan det bli nodvindigt att infora sirskilda restrik-
tioner.

(%) Att begrinsa garantibeloppet, eventuellt i forhallande till storleken pa

garantimottagarens balansomslutning, kan ocksé vara ett sitt att garan-
tera garantiordningens proportionalitet i detta avseende.

() Till exempel tickta obligationer samt skuld och insdttningar med
sikerhet i statsobligationer eller tickta obligationer.
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Garantiordningens varaktighet

24, Varaktigheten och omfattningen for varje garantiordning

som ticker mer 4n privatkunders insdttningar mdste
begrinsas till vad som ar absolut nodvindigt. I linje med
de allminna principer som anges ovan och med hansyn till
att det i dagsldget dr osdkert hur linge de fundamentala
bristerna i finansmarknadernas funktion kommer att
fortgd, anser kommissionen att det for att en allmin
ordning ska vara forenlig med den gemensamma mark-
naden krivs att medlemsstaten i friga ser over ordningen
var sjatte manad, bland annat nir det giller det berittigade
i att den fortsdtter att tillimpas och det eventuella behovet
av anpassningar med hinsyn till hur situationen pé finans-
marknaderna utvecklas. Resultaten av en sidan Gversyn
mdste meddelas kommissionen. Forutsatt att en sddan
regelbunden Gversyn dr garanterad kan godkdnnandet av
ordningen omfatta en lingre period dn sex mdanader, och
i princip upp till tvd &r. Den kan forlingas ytterligare
om kommissionen godkdnner det, s linge som krisen
pd finansmarknaderna kraver det. Om garantiordningen
mojliggor en fortsatt tickning av forpliktelserna i friga
fram till en forfallodag som infaller efter det att garantiord-
ningen 16pt ut, behovs det ytterligare sikerhetsgarantier for
att hindra en overdriven snedvridning av konkurrensen.
Sddana sdkerhetsgarantier kan omfatta en kortare garanti-
period dn vad som i princip tillats i detta meddelande samt
avskrickande villkor for prissittning och kvantitativa
begransningar av de tickta forpliktelserna.

Begrinsning av stodet till vad som ir absolut nédvindigt -

25.

26.

den privata sektorns bidrag

I enlighet med den allminna statsstodsprincipen att stod-
beloppet och stédnivdn madste begrinsas till vad som ir
absolut nodvindigt méste medlemsstaterna vidta nodvén-
diga dtgdrder for att se till att mottagarna eller sektorn
lamnar ett betydande bidrag for att ticka kostnaderna for
garantin och vid behov kostnaderna for statens ingripande,
om garantin maste tas i ansprak.

Den exakta berikningen av bidraget och vad exakt det
bestr av beror pd de faktiska omstindigheterna. Kommis-
sionen anser att en limplig kombination av alla eller ndgra
av foljande komponenter (') skulle uppfylla villkoret att
stodet ska begrinsas till vad som ér absolut nodvandigt:

— garantiordningen mdste grunda sig pd att de motta-
gande finansinstituten enskilt eller finanssektorn som
helhet betalar en adekvat ersittning (). Med beaktande
av hur svirt det dr att faststilla ett marknadspris for
garantier av denna art och omfattning i avsaknad av ett
jamforbart riktmédrke, och med hinsyn till de svarig-
heter mottagarna under rddande forhallanden kan ha
att betala fulla belopp, bor de avgifter som tas ut for
tillhandahdllandet av garantiordningen i mojligaste
médn motsvara det som kan betraktas som ett mark-
nadspris. Andamdlsenliga metoder for prissttning,
som dterspeglar de olika graderna av risk och

(") Detta dr en icke uttommande forteckning over sitt att bidra till syftet
att halla stodet pa lagsta nodvandiga niva.
(3 Till exempel via en sammanslutning av privata banker.

mottagarnas olika kreditprofiler och kreditbehov, bidrar
pa ett vasentligt sitt till att dtgirden blir proportio-
nerlig,

— om garantin mdste tas i ansprdk skulle ett ytterligare
betydande bidrag fran den privata sektorn kunna besta
i tickning av &tminstone en betydande del av det
mottagande finansinstitutets (om det fortsitter att
existera) eller sektorns utestdende forpliktelser, medan
medlemsstatens bidrag begrinsas till belopp som gir
utéver denna tackning,

— kommissionen erkdnner att mottagarna kanske inte
direkt kan betala en fullstindig lamplig ersittning. For
att komplettera eller delvis ersitta komponenterna ovan
skulle medlemsstaterna darfor kunna Overviga att
infora en clawback- eller better fortunes-klausul om att
mottagarna antingen ska betala en extra ersittning for
att garantin stills till forfogande (om denna inte
behover tas i ansprdk) eller betala tillbaka dtminstone
en del av varje belopp som medlemsstaten har betalat
ut inom ramen for garantin (om denna behéver tas i
ansprak), sd snart de klarar av det.

Undvikande av otillborlig snedvridning av konkurrensen

27. Med beaktande av den inneboende risken for att varje

garantiordning kommer att f3 negativa konsekvenser for
banker som inte omfattas av garantiordningen, vilket dven
giller banker i andra medlemsstater, madste systemet
omfatta limpliga mekanismer for att minimera sddan
snedvridning och risken for missbruk av den fordelaktiga
situation den statliga garantin ger mottagarna. Sddana
skyddsatgirder, som ocksa ar viktiga for att undvika 6ver-
drivet risktagande, bor omfatta en limplig kombination av
alla eller ndgra av foljande komponenter ():

— beteenderegler som garanterar att de mottagande
finansinstituten inte anvinder sig av garantin for att
bedriva aggressiv expansion till nackdel for konkur-
renter som inte omfattas av ett sidant skydd. Det kan
till exempel vara friga om

— begrinsningar for finansinstituten i friga om affirs-
metoder, tex. reklam som &beropar att banken i
friga omfattas av garantin, prissittning eller verk-
samhetsexpansion, t.ex. genom att man sitter ett
tak for deras marknadsandel (%),

— att balansomslutningen for de finansinstitut som
omfattas av garantiordningen begrinsas till en viss
niva i forhallande till ett lampligt riktmirke (t.ex.
bruttonationalprodukt eller tillvixten pd penning-
marknaden (%)),

(*) Detta ar en icke uttommande forteckning over sitt att bidra till syftet
att undvika otillborlig snedvridning av konkurrensen.

(*) Avstdende frdn utdelning av vinst for att garantera en tillricklig rekapi-
talisering skulle ocksd kunna Gvervigas i detta saimmanhang.

(®) Samtidigt som det garanteras att det finns tillracklig tillgdng till kredit i
ekonomin, sirskilt vid en ldgkonjunktur.
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28.

29.

30.

31.

— att de finansinstitut som omfattas av garantin inte
far bete sig pd ett sitt som dr oforenligt med syftet
med garantin, till exempel kopa tillbaka aktier eller
stilla nya aktieoptioner till ledningens forfogande,

— dndamalsenliga bestimmelser som ger den berorda
medlemsstaten mojlighet att se till att dessa beteende-
regler foljs, vilket bland annat omfattar att garanti-
skyddet kan frintas ett finansinstitut som inte foljer
reglerna.

Uppféljning med anpassningsatgirder

Kommissionen anser att for att man i mojligaste man ska
kunna undvika snedvridning av konkurrensen madste en
allmin garantiordning ses som en temporir nodatgird for
att hantera de akuta symptomen pa den aktuella krisen pd
finansmarknaderna. Sddana atgirder kan per definition inte
utgora en firdig losning pa roten till det onda i denna kris,
som sammanhanger med strukturella brister i finansmark-
nadernas organisation eller med specifika problem i vissa
finansinstitut eller en kombination av bada.

Dirfor maste en garantiordning i sinom tid &tf6ljas av
nodvindiga anpassningsatgirder for sektorn som helhet
eller av att enskilda finansinstitut omstruktureras eller
forsitts i likvidation, sirskilt sddana institut for vilka
garantin har maést tas i ansprak.

Tillimpning av garantiordningen i enskilda fall

[ de fall dir garantiordningen madste tas i ansprak till
formén for enskilda finansinstitut dr det nddvindigt att
denna akuta undsittningsdtgard i syfte att hélla det insol-
venta finansinstitutet flytande, vilket orsakar ytterligare
snedvridning av konkurrensen utéver den som orsakas av
det allminna inforandet av garantiordningen, sd snart som
situationen pd finansmarknaderna tilliter det foljs upp
genom lampliga dtgdrder som leder till att finansinstitutet i
friga omstruktureras eller forsitts i likvidation. Detta
medfor krav pd anmilan av en omstrukturerings- eller
likvidationsplan for finansinstitut som mottagit garantibe-
talningar, vilken kommissionen kommer att bedoma
separat med avseende pd forenligheten med reglerna om
statligt stod (Y).

[ sin bedomning av en omstruktureringsplan kommer
kommissionen att vigledas av kraven pa att

— sikerstdlla att lonsamheten for finansinstitutet i friga
aterstills pa lang sikt,

(") Kommissionen anser principiellt att om betalningar maste goras till ett

finansinstitut som omfattas av garantiordningen mdste

etalningen

inom sex ménader &tfoljas antingen av en omstruktureringsplan eller
en likvidationsplan, allt efter omstindigheterna. For att underldtta
medlemsstaternas och kommissionens arbete dr kommissionen beredd
att undersoka gruppanmilningar som omfattar liknande omstrukture-
rings- eller likvidationsirenden. Kommissionen kan anse att det inte
behover ldggas fram ndgon plan nir det dr friga om en ren likvidation
av ett finansinstitut eller om finansinstitutet dr av forsumbar storlek.

32.

33.

34.

35.

— sikerstilla att stodet begrinsas till vad som ar absolut
nodvindigt och att den privata sektorn pd ett bety-
dande sdtt bidrar till kostnaderna for omstrukture-
ringen,

— att se till att det inte férekommer ndgon otillborlig
snedvridning av konkurrensen och att ianspraktagandet
av garantin inte ger ndgra oberdttigade fordelar.

I sin beddmning kan kommissionen bygga vidare pd
erfarenheterna frdn sin tidigare tillimpning av reglerna om
statligt stod pd finansinstitut, med hinsyn tagen till de
sdrdrag som préglar en kris som fétt en sddan omfattning
att det nu ar friga om en allvarlig storning av medlemssta-
ternas ekonomier.

Kommissionen kommer ocksa att ta hinsyn till skillnaden
mellan stodatgirder som behover vidtas enbart pd grund
av flaskhalsen i tillgdngen till likviditet for finansinstitut
som 4r sunda i grunden i motsats till stod som ges till
finansinstitut som dessutom lider av strukturella solvens-
problem som till exempel beror pé just den affirsmodell
eller investeringsstrategi de tillimpar. 1 princip kan den
sistndmnda kategorin av finansinstitut forvintas orsaka
storre problem.

4. REKAPITALISERING AV FINANSINSTITUT

En andra systemdtgird for att hantera den nuvarande
finanskrisen 4r inrdttandet av en ordning for att ge stod till
finansinstitut som trots att de 4r sunda i grunden har
problem till foljd av de rddande exceptionella omstindighe-
terna péd finansmarknaderna. Syftet med en sddan ordning
ar att tillhandahalla offentliga medel, som antingen stirker
finansinstitutens kapitalbas direkt eller underlattar kapital-
tillskott fran den privata sektorn pd ndgot annat sitt, i syfte
att forhindra negativa spridningseffekter inom systemet.

I princip giller de 6verviaganden som nimns i samband
med de allmidnna garantiordningarna i tillimpliga delar
aven rekapitaliseringsordningar. S& ar fallet i friga om
foljande:

— objektiva och icke-diskriminerande kriterier for att vara
berattigad att omfattas av ordningen,

— ordningens varaktighet,

— begransning av stodbeloppet till vad som ar absolut
nodvandigt,

— behov av skyddsdtgirder mot eventuellt missbruk och
otillborlig snedvridning av konkurrensen, med hinsyn
tagen till att kapitaltillskotten ar odterkalleliga, vilket
medfor att ordningen bor innehélla bestimmelser som
ger medlemsstaterna mojlighet att 6vervaka och siker-
stilla efterlevnaden av dessa skyddsdtgirder och att
vidta de atgdrder som krivs for att undvika otillborlig
snedvridning av konkurrensen, om sd 4r nodvindigt, i
ett senare skede (%),

() Tenlighet med principerna i riktlinjerna for undsittning och omstruk-

turering.
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36.

37.

38.

39.

40.

— krav pé att rekapitalisering, som utgor en exceptionell
atgird for att stodja finansinstituten i en krissituation,
foljs upp av en omstruktureringsplan for mottagaren.
Denna kommer att granskas separat av kommissionen,
som kommer att beakta dtskillnaden mellan finans-
institut som i grunden &r sunda och endast dr drabbade
av de nuvarande begransningarna i likviditeten och
stddmottagare som dven har solvensproblem orsakade
av strukturella brister som hinfor sig till t.ex. deras
affirsmodell eller investeringsstrategi samt vilken inver-
kan denna dtskillnad har pd behovet av omstruktu-
rering.

Rekapitaliseringsordningens sirskilda karaktir ger anled-
ning till foljande Gverviganden.

Ritten att omfattas av ordningen bor grunda sig pa objek-
tiva kriterier (t.ex. behovet av att sikerstilla en tillricklig
kapitaltidckningsgrad i forhdllande till solvenskraven) som
inte leder till oberittigad diskriminerande behandling. Det
vore en fordel om stodbehovet kunde bli foremal for en
bedomning av de finansiella tillsynsmyndigheterna.

Kapitaltillskottet mdste begrinsas till vad som &r absolut
nodvandigt och bor inte gora det mojligt for mottagaren
att bedriva en expansiv affirsstrategi, utoka sin verksamhet
eller vidta ndgon annan dtgird som skulle leda till en otill-
borlig snedvridning av konkurrensen. I detta sammanhang
kommer tillimpningen av skidrpta minimisolvenskrav eller
en begrinsning av kapitaltillskottets storlek i forhdllande
till finansinstitutets balansomslutning att ges en positiv
bedémning. Med hinsyn till den nuvarande finanskrisen
bér mottagaren ldmna ett sd stort eget bidrag som mojligt,
dven medel frin den privata sektorn (*).

Vid kapitaltillskott till finansinstitut maste det sikerstallas
att stodbeloppet begrinsas s 1angt som mojligt. Beroende
pa valt instrument (t.ex. aktier, warranter och efterstillda
skulder) bor den berorda medlemsstaten, i princip, erhélla
rittigheter vars virde motsvarar deras bidrag till rekapitali-
seringen. Emissionskursen for nya aktier maste faststillas
pa grundval av en marknadsmissig vardering. I syfte att
sikerstilla att offentligt stod endast ges i utbyte mot en
lamplig motprestation kommer instrument som preferens-
aktier med tillracklig avkastning att ges en positiv bedom-
ning. Alternativt kan man overviga clawback-mekanismer
eller klausuler om aterbetalning av stodet ndr mottagaren
dterigen uppvisar 1onsambhet.

Liknande overviganden giller for andra dtgirder och
ordningar som angriper problemet via finansinstitutets till-
gingssida och dirmed stdrker institutets kapitalbas. Nar en
medlemsstat koper eller byter tillgdngar méste detta ske pa
grundval av en virdering som &terspeglar tillgdngarnas
underliggande risk, varvid siljaren inte fir utsittas for otill-
borlig diskriminering.

(") Det kan bli nodvindigt att infora bestimmelser som medger att det

inledande bidraget kompletteras med ytterligare bidrag i ett senare
skede.

41. Det faktum att stodordningen godkints undantar inte
medlemsstaten frdn skyldigheten att var sjitte ménad
ldamna en rapport till kommissionen om anvindningen av
ordningen och att inom sex mdnader fran ingripandedagen
lamna individuella planer for de mottagande finansinsti-
tuten (%).

42. P4 samma sitt som for garantiordningarna, dock med
hinsyn tagen till att rekapitaliseringstgdrder ar odterkalle-
liga, kommer kommissionen vid sin bedomning av dessa
planer att undersdka om det rider samstimmighet mellan
det samlade resultatet av den rekapitalisering som foreta-
gits inom ramen for ordningen och sddana rekapitalise-
ringsatgdrder som genomfors utanfor denna ram i enlighet
med principerna i riktlinjerna fér undsittning och
omstrukturering. De sirskilda inslagen i systemkrisen péd
finansmarknaderna kommer dven att beaktas vid denna
bedomning.

5. KONTROLLERAD AVVECKLING AV FINANSINSTITUT

43. Den nuvarande finanskrisen innebér dven att det kan bli
nodvindigt for en medlemsstat att genomfora en kontrol-
lerad avveckling av vissa finansinstitut inom sin jurisdik-
tion. En sddan kontrollerad likvidation, eventuellt i kombi-
nation med ett bidrag av offentliga medel, kan i enskilda
fall anvindas antingen som ett andra steg efter ett undsitt-
ningsstod till ett enskilt finansinstitut nér det star klart att
en omstrukturering av detta inte kommer att lyckas, eller
som en engdngsinsats. En kontrollerad avveckling kan dven
ingd som ett led i en allmin garantiordning, t.ex. nir en
medlemsstat inleder en likvidation av finansinstitut for
vilka garantin behover tas i ansprak.

44. Bedomningen av en sidan ordning och av individuella
likvidationsdtgarder som vidtas inom ramen for en sddan
ordning foljer i tillimpliga delar samma principer som det
redogjorts for ovan i frdga om garantiordningar.

45. Likvidationsétgardernas sirskilda karaktir ger anledning till
foljande overviganden.

46. Vid en likvidation méste man se till att minimera det Gver-
drivna risktagandet, bl.a. genom att se till att aktiedgare
och eventuellt dven vissa typer av fordringshavare inte far
del av stodmedel i samband med genomforandet av den
kontrollerade avvecklingen.

47. For att undvika otillborlig snedvridning av konkurrensen
bor likvidationsfasen begrinsas till den period som ir
absolut nodvindig for att avvecklingen ska kunna genom-
foras pé ett korrekt sdtt. Ett stodmottagande finansinstitut
som fortfarande dr verksamt bor inte inleda ndgon ny
affarsverksamhet utan endast fortsitta att driva sin redan
befintliga verksamhet. Bankoktrojen bor dras in sd snart
som mojligt.

(3 For att underldtta medlemsstaternas och kommissionens arbete ar

kommissionen beredd att godta gruppanmilningar nir det gller
liknande omstruktureringsirenden. Kommission kan dven 6verviga att
avstd fran att kriva en plan nér det ror sig om en ren likvidation av ett
finansinstitut eller om ett finansinstitut som endast har en forsumbar
kvarvarande ekonomisk verksamhet.
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48.

49.

50.

51.

Nir det giller kravet pd att stodet ska begransas till vad
som dr absolut nédvindigt bor det dock héllas i dtanke att
det i syfte att dstadkomma stabilitet pd den for ndrvarande
turbulenta finansmarknaden kan vara nodvindigt att lata
aterbetalningen till vissa av en likviderad banks fordrings-
dgare ske med hjilp av stodatgirder. Nar det giller kriteri-
erna for att vilja ut vilka forpliktelser som kan komma i
fraga i detta sammanhang bor dessa grunda sig pd samma
regler som de som giller for forpliktelser som omfattas av
en garantiordning.

For att man ska kunna sikerstilla att stod inte beviljas en
kopare av en finansinstitution, eller av en del av ett sddant
institut, eller till en forsdld del av ett finansinstitut r det
viktigt att vissa forsdljningsvillkor iakttas. Kommissionen
kommer att ta hinsyn till foljande kriterier nir den avgor
om det forekommer ndgot stod:

— forsiljningen bor ske pé ett 6ppet och icke-diskrimine-
rande sitt,

— forsdljningen bor ske pad marknadsvillkor,

— finansinstitutet eller staten, beroende pa vilken struktur
som valts, bor soka maximera forsiljningspriset for de
tillgdngar och skulder som ber6rs,

— om det dr nodvandigt med st6d till den verksamhet
som ska siljas kommer det att foretas en individuell
undersokning i enlighet med de principer som anges i
riktlinjerna for undsdttning och omstrukturering.

Om det pd grundval av dessa kriterier framgér att det
utgdtt stod till kopare eller sdlda enheter méste det foretas
en separat bedomning av det stodets forenlighet.

6. ANDRA FORMER AV LIKVIDITETSSTOD

For att hantera akuta likviditetsproblem i vissa finans-
institut vill medlemsstaterna kanske folja upp garanti- eller
rekapitaliseringsordningar med kompletterande former av
likviditetsstod genom att stdlla offentliga medel (bland
annat frdn centralbanken) till forfogande. Kommissionen
har redan gjort klart att om en medlemsstat/centralbank
reagerar pa en bankkris, inte med selektiva atgdrder till
forman for enskilda banker utan med allmidnna &tgarder
som stir oppna for alla jamforbara aktorer pd marknaden
(till exempel utlaning till hela marknaden pa lika villkor),
faller sddana allminna atgdrder i regel utanfor tillimp-
ningsomradet for reglerna om statligt stod och behéver
inte anmadlas till kommissionen. Kommissionen anser till
exempel att centralbankers penningpolitiska verksamhet,
sdsom operationer pd den Oppna marknaden och stdende
faciliteter, inte omfattas av reglerna om statligt stod.
Under specifika omstindigheter kan det ocksd hinda att

52.

oronmirkt stod till ett visst finansinstitut inte heller
betraktas som statligt stod. Enligt kommissionen (") kan
det hinda att det inte anses vara friga om statligt stod nar
en centralbank stiller medel till ett finansinstituts forfo-
gande i ett sddant fall, om ett antal villkor, bland annat
foljande, dr uppfyllda:

— finansinstitutet i friga ar solvent vid den tidpunkt
dé likviditetsfaciliteten stalls till forfogande och denna
facilitet inte dr en del av ett storre stodpaket,

— faciliteten r fullstindigt garanterad av sikerheter med
virdeminskningsavdrag (haircuts) i forhallande till facili-
tetens kvalitet och marknadsvirde,

— centralbanken tar ut en straffrinta av stodmottagaren,

— atgirden vidtas pd centralbankens eget initiativ, och
backas framfor allt inte upp av nidgon motgaranti fran
staten.

Kommissionen anser att om en ordning for likviditetsstod
som finansieras med offentliga medel (bland annat frin
centralbanken) utgor stdd kan ordningen under rddande
exceptionella forhdllanden vara forenlig med den gemen-
samma marknaden i enlighet med principerna i riktlinjerna
for undsittning och omstrukturering. Under forutsittning
att det rader sikerhet om att en sddan ordning for likvidi-
tetsstod ses Over var sjitte manad (%) kan den godkinnas
for en langre period dn sex mdanader, och i princip f6r upp
till tvd dr. Den kan forldngas ytterligare om kommissionen
godkinner det, om krisen pa finansmarknaden sd kraver.

7. SNABB BEHANDLING AV ARENDEN OM STATLIGT STOD

53.

Vid tillimpningen av reglerna om statligt stod pa de
atgirder som detta meddelande handlar om pa ett sitt som
tar hinsyn till de rddande forhdllandena péd finansmark-
naden bor kommissionen, i samarbete med medlemssta-
terna, se till att det efterstrivade maélet uppnés och att de
snedvridningar av konkurrensen som uppstr sdvil inom
som mellan medlemsstaterna begrinsas till det minsta
mojliga. For att underlitta detta samarbete och ge bade
medlemsstaterna och tredje man nodvindig klarhet om
rttsldget avseende atgdrdernas forenlighet med fordraget
(vilket ar viktigt for att dterstilla fortroendet pd mark-
naden), dr det ytterst viktigt att medlemsstaterna under-
rittar kommissionen om sina avsikter och anmiler planer
pd att infora sddana atgirder sd tidigt och utforligt som
mojligt och i alla hindelser innan &dtgirden genomfors.
Kommissionen har vidtagit limpliga tgdrder for att siker-
stilla att beslut kan antas snabbt, om nodvindigt inom
24 timmar eller under ett veckoslut, efter det att en full-
standig anmilan har gjorts.

(") Setill exempel Northern Rock (EUT C 43, 16.2.2008, s. 1).
(*) De principer som anges i punkt 24 giller for denna oversyn.



