
Comunicación de Garantías (2008)  
de la Comisión relativa a la aplicación 

de los arts. 87 y 88 del Tratado CE 1  
a las ayudas estatales otorgadas  

en forma de garantía

Juan Jiménez-Laiglesia Oñate

José María Jiménez-Laiglesia Oñate

Fernando Gutiérrez Rizaldos

Jorge Masía Tejedor

DLA Piper Abogados

1. � Análisis general de la materia: Ayudas de Estado

Sabido es que el art. 87 del Tratado CE declara incompatibles con el 
mercado común, en la medida en que afecten a los intercambios comer-
ciales 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 produc-
ciones.

La aplicación efectiva de esta norma principalmente se plasma en el 
poder que tiene la Comisión Europea para imponer a los Estados miem-
bros infractores la recuperación de las ayudas ilegalmente concedidas du-

1  Arts. 107 y 108 del Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea (TFUE). En adelante las 
referencias de los artículos se circunscriben a su numeración en el Tratado CE.
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rante un plazo de diez años computable desde la concesión de la misma 2. 
Por tanto, el primer análisis que es preciso en esta materia se centra sobre 
la propia determinación del concepto; la evaluación de si las medidas que 
en cada caso sean objeto de estudio pueden ser catalogadas como ayudas 
públicas.

En este sentido, para considerar que nos encontramos en presencia 
de una ayuda pública, debe constatarse la concurrencia de las siguientes 
características de la figura o elemento objeto de evaluación:

1. � Existencia de una ventaja en beneficio de determinadas empre-
sas: La ayuda debe suponer una ventaja económica que no hubie-
ra acontecido en el desarrollo normal de la actividad de negocio 
de la concreta empresa beneficiada. A este respecto, el concepto 
de ayuda abarca no sólo las prestaciones positivas como subven-
ciones, préstamos o tomas de participación en el capital de em-
presas, sino también las intervenciones que, bajo formas diversas, 
alivian las cargas que normalmente recaen sobre el presupuesto 
de una empresa y que, por ello, sin ser subvenciones en el sentido 
estricto del término, son de la misma naturaleza y tienen efectos 
idénticos.

2. � Selectividad: Debe tratarse de una medida estatal que puede fa-
vorecer a determinadas empresas en relación con otras que se en-
cuentren en una situación fáctica y jurídica comparable 3.

3. � Transferencia de recursos estatales: La ayuda debe ser otorgada 
directa o indirectamente mediante fondos estatales y ser imputa-
ble al Estado. No tiene que configurarse estrictamente como una 
entrada de flujos financieros para considerar que ha sido otorgada 
mediante fondos estatales 4; basta constatar, por ejemplo, que las 
exenciones hayan provocado la falta de ingresos fiscales y/o so-
ciales en las arcas del Estado de referencia para demostrar que 
las ventajas que se derivan de éstas se conceden mediante fondos 
estatales 5.

2  No se abordará, al carecer del más absoluto sentido para los fines de esta contribución, el 
marco jurídico de procedimiento sobre los sistemas de notificación previa a la Comisión Europea 
de los concretos proyectos de ayudas estatales que los distintos Estados a través de sus instituciones 
implementan, salvo una breve exposición genérica de «ayuda» para los menos familiarizados.

3  Sentencia del Tribunal de Justicia (Sala Segunda) de 15 de diciembre de 2005, República 
italiana v. Comisión de las Comunidades Europeas, Asunto C66/02.

4  El Tribunal de Justicia ha declarado que una medida mediante la cual las autoridades públicas 
conceden a determinadas empresas una exención tributaria que, aunque no implique una transferen-
cia de fondos estatales, coloque a los beneficiarios en una situación financiera más favorable que a 
los restantes contribuyentes constituye una ayuda de Estado.

5  Sentencia del Tribunal de Justicia de 13 de octubre de 1982, Norddeutsches vieh— und fleis-
chkontor herbert will, trawako, transit-warenhandels-kontor Gmbh & co., and gedelfi, großeinkauf 
Gmbh & co., v bundesanstalt für landwirtschaftliche marktordnung, Asunto 213 a 215/81. Rec. 
P. 03583.
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4. � La ayuda debe afectar a los intercambios entre los Estados miem-
bros y falsear o amenazar con falsear la competencia: Resulta 
suficiente constatar que el beneficiario opera, aunque sea esporá-
dicamente, en mercados en los que existan intercambios entre los 
Estados miembros y que la medida alivia las cargas de la empresa 
beneficiaria reforzando así su posición con respecto a la de otras 
empresas competidoras 6.

Expuestos brevemente los requisitos objetivos de la configuración del 
concepto de ayuda de Estado, simplemente procede constatar la ausencia 
de uno de ellos en cada figura objeto de análisis (incluidas Garantías Esta-
tales) para descartar su calificación como ayuda de Estado y por ende las 
consecuencias implícitas a su concreto régimen jurídico.

El art. 88.3 del Tratado CE establece como principio general el con-
trol preventivo por parte de las autoridades comunitarias de los proyectos 
de concesión de ayudas públicas. A tal efecto, es el Estado miembro que 
pretenda conceder una ayuda pública —y no las empresas beneficiarias— 
quien debe informar sobre dicho proyecto a la Comisión Europea. Es im-
portante destacar que a la obligatoria comunicación del proyecto se une la 
obligación de no ejecutar la ayuda hasta que la Comisión se haya pronun-
ciado. A tal efecto, la Comisión dispone de un plazo de dos meses desde la 
fecha de notificación. En caso de que no emita una decisión en ese plazo, 
se presume que la ayuda es compatible con el ordenamiento comunitario 
(sin perjuicio de que quepa su posterior fiscalización por la Comisión).

Se trata, por tanto, de una obligación de previa notificación a la Comi-
sión de todo proyecto de ayuda. La Comisión deberá pronunciarse sobre 
dicho proyecto y declarar que la medida pretendida i) no constituye una 
ayuda pública, ii) es compatible con el ordenamiento comunitario, iii) es 
compatible con el ordenamiento jurídico, pero dentro de determinados lí-
mites o condiciones, o bien iv) es incompatible con el ordenamiento co-
munitario, en cuyo caso la Comisión prohibiría expresamente la ejecución 
o que siga aplicándose la ayuda en cuestión.

En aquellos casos en los que el Estado miembro no notifique el pro-
yecto de ayuda nueva a la Comisión, dicha ayuda será considerada ilegal, 
en el sentido de que no habría respetado el procedimiento de notificación 
obligatoria previsto en el art. 88.3 del Tratado CE. En estos supuestos la 
Comisión tiene la facultad de reclamar al Estado miembro que proceda a 
la recuperación provisional de las ayudas que resulten ilegales. Igualmente 
los órganos jurisdiccionales nacionales tienen la competencia y capacidad 

6  Sentencia del Tribunal de Justicia de 15 de marzo de 1994, Banco de Crédito Industrial, 
S.A., hoy Banco Exterior de España, S.A. v. Ayuntamiento de Valencia, Asunto C-387/92. Rec. 
P. I-00877.
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de adoptar medidas de suspensión, reembolso u otras relacionadas con las 
ayudas ilegales en procedimientos iniciados por terceros interesados.

No obstante, la ilegalidad de la ayuda no conlleva necesariamente su 
incompatibilidad con el ordenamiento comunitario. Al contrario, en caso 
de que la Comisión considere ilegal una ayuda por el hecho de que ésta no 
haya sido notificada, deberá iniciar un procedimiento que concluirá con 
una decisión que declarará, en su caso, la compatibilidad o incompatibili-
dad de la ayuda.

El beneficiario de una ayuda declarada incompatible conforme al 
art. 88.2 del Tratado CE está expuesto al reembolso de la ayuda (que para 
ciertos casos de Garantías Estatales el resultado puede ser, como se verá, 
dramático). El Estado miembro está obligado a justificar dicho reembolso 
ante la Comisión Europea. Igualmente, los órganos jurisdiccionales nacio-
nales a petición de terceros, pueden exigir la devolución. La posibilidad 
de que el beneficiario pueda invocar confianza legítima sobre la legalidad 
de la medida es muy limitada habida cuenta del carácter imperativo del 
control de las ayudas estatales.

En línea con lo expuesto anteriormente la Comisión ha adoptado una 
serie de disposiciones (Comunicaciones y Reglamentos) dirigidas, por un 
lado al refuerzo de la seguridad jurídica para el análisis de ayudas de Es-
tado y, por otro, a mitigar los efectos de la reciente coyuntura económica. 
Entre estas disposiciones se encuentra la revisión de la antigua Comuni-
cación de Garantías (2000) 7 llevada cabo por la actual Comunicación de 
Garantías (2008) 8.

Con carácter previo a la Comunicación de Garantías (2008), la Comi-
sión adoptó el Reglamento 1998/2006, de 15 de diciembre, relativo a la 
aplicación de los arts. 87 y 88 del Tratado a las ayudas de minimis («Re-
glamento de Minimis») 9. Este Reglamento establece los umbrales por de-
bajo de los cuales se considera que las medidas de ayuda no reúnen todos 
los criterios del art. 87.1 del Tratado CE, y que, por tanto, quedan exclui-
das del procedimiento de notificación. En el caso de ayudas en forma de 
Garantías Estatales el umbral es de 1.500.000 euros como cobertura.

7  Comunicación de Garantías (2008) de la Comisión relativa a la aplicación de los arts. 87 y 
88 del Tratado CE a las ayudas estatales otorgadas en forma de garantía (2000). Diario Oficial de la 
Unión Europea C 71, de 11 de marzo de 2000.

8  La actualización de la Comunicación de Garantías (2008) (sustituyendo la del año 2000 por 
la del 2008) forma parte de la reforma llevada a cabo por la Comisión en el denominado Plan de 
Acción de Ayudas Estatales, lanzado por la Comisión en el año 2005 con el propósito de utilizar las 
normas sobre ayuda estatal del Tratado CE para incitar a los Estados miembros a que contribuyan a la 
estrategia de Lisboa orientando la ayuda a mejorar la competitividad de la industria de la UE y a crear 
empleo sostenible (más ayuda para I+D, innovación y capital riesgo para pequeñas empresas).

9  Diario Oficial de la Unión Europea L 379, de diciembre de 2006.
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Asimismo, en relación con la facultad de la Comisión de adoptar Re-
glamentos de exención en relación con determinadas categorías de ayu-
das públicas, debe destacarse que, en ejercicio de dicha competencia, la 
Comisión adoptó el Reglamento 800/2008, de 6 de agosto, por el que se 
declaran determinadas categorías de ayuda compatibles con el mercado 
común en aplicación de los arts.  87 y 88 del Tratado CE (Reglamento 
general de exención por categorías) («RGEC») 10 . En esencia, los proyec-
tos de ayudas que cumplan las condiciones establecidas en el RGEC no 
precisan ser notificados a la Comisión Europea.

Por otro lado, es preciso tener presente que la Comisión Europea ha 
adoptado la Comunicación de Garantías (2008) 2009/C 16/01, sobre el 
marco temporal comunitario aplicable a las medidas de ayuda estatal para 
facilitar el acceso a la financiación en el actual contexto de crisis econó-
mica y financiera («Marco Temporal») 11, cuyo propósito es flexibilizar 
algunos de los límites aplicables al otorgamiento de ayudas públicas por 
los Estados miembros en el marco de la actual crisis económica.

Finalmente, de forma destacada la Comisión también aprobó la Co-
municación de Garantías (2008) (2004/C 244/02) sobre ayudas estatales 
de salvamento y de reestructuración de empresas en crisis [«Comuni-
cación de Garantías (2008) Empresas en Crisis»] 12, que revisa los con-
ceptos sobre la concesión de ayudas estatales de salvamento o de rees-
tructuración a empresas en crisis, en el entendimiento de que sólo se 
podrían autorizar ayudas al amparo de consideraciones de política social 
o regional 13.

En cualquier caso, debe recordarse que no sólo las ayudas estatales en 
forma de garantía deben evaluarse conforme a los criterios establecidos 
en la Comunicación de Garantías (2008), sino que todo el anterior elenco 
de disposiciones (y seguramente algunas más no citadas) sirven para en 
análisis tanto de concepto: ver si estamos ante una ayuda de Estado, como 
de resultado: en su caso, evaluar la compatibilidad con la normativa de 
competencia. Incluso, cabe decir que la multiplicidad de disposiciones 
ofrece la posibilidad de configurar ex ante la garantía (o régimen de garan-

10  Diario Oficial de la Unión Europea L 214, de 9 de agosto de 2008.
11  Diario Oficial de la Unión Europea C 16, de 22 de enero de 2009.
12  Diario Oficial núm. 244, de 1 de octubre de 2004, pp. 0002-0017.
13  Esta Comunicación de Garantías (2008) es una muestra más de que la Comisión Europea 

sigue anquilosada en su propósito de defensa de los «competidores» como uno de los objetivos de 
su política de competencia. Así en la exposición de motivos de esta disposición, la Comisión recalca 
que: «conviene tener en cuenta la función beneficiosa que desempeña el sector de las pequeñas y me-
dianas empresas (PYME) para la economía, o incluso, con carácter excepcional, por la conveniencia 
de mantener una estructura de mercado competitiva en caso de que la desaparición de empresas pu-
diera llevar a la creación de un monopolio o de un oligopolio restringido». Nuevamente, la Comisión 
confunde voluntariamente estructura con eficiencia.
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tías) con el propósito de modelar las medidas a adoptar en función de las 
necesidades de las partes y, en última instancia, del mercado.

Dentro de lo anterior, este artículo se centrará específicamente en el 
análisis de las alternativas ofrecidas en el marco de la Comunicación de 
Garantías (2008), que sustituye a la antigua Comunicación de Garantías 
de la Comisión relativa a la aplicación de los arts. 87 y 88 del Tratado 
Constitutivo de la Comunidad Europea del año 2000.

2. � La Comunicación de Garantías (2008) como 
elemento de análisis del concepto de Ayuda  
de Estado

A) � Cuestiones previas: encaje sistemático de la Comunicación  
de Garantías (2008)

El enfoque pragmático sobre análisis de Garantías Estatales debe ini-
ciarse con la eventual aplicación del umbral previsto en el Reglamento 
de Minimis. Si la potencial cobertura de la garantía no supera el mínimo 
establecido en dicho Reglamento (1.500.000 euros), entonces puede con-
siderarse que el concreto instrumento de cobertura financiera no es sus-
ceptible de generar una distorsión competitiva relevante y queda exento 
del análisis de normativa de competencia sobre ayudas de Estado. Lo que 
no exceptúa una posible evaluación de acumulación de ayudas si éstas 
existen correlacionadas con la garantía estatal.

Comprobada la imposibilidad de aplicación (en su caso) del Regla-
mento de Minimis, el análisis debe seguir por la guía establecida en la Co-
municación de Garantías (2008). Esta Comunicación de Garantías (2008) 
establece ciertas condiciones cuya concurrencia determina la inexistencia 
de elementos de ayuda en el análisis de Garantías Estatales.

No obstante, la Comunicación de Garantías de (2008) no presenta un 
carácter definitorio, en la medida que si una concreta garantía estatal no 
cumple alguna de las exigencias comprendidas en la guía no pasa automá-
ticamente a considerase ayuda estatal [apartado 3.6 de la Comunicación 
de Garantías (2008)]. Es posible (aunque bajo nuestra experiencia poco 
probable) que una concreta garantía estatal incumpla alguna de las exigen-
cias establecidas en la Comunicación de Garantías (2008) y pueda escapar 
de la categoría de ayuda de Estado, y por ende de su evaluación. Como 
veremos, existen ciertos criterios (requisitos) de la Comunicación de Ga-
rantías (2008) que pueden provocar esta dicotomía [garantía estatal que no 
cumple la Comunicación de Garantías (2008) y no es considerada ayuda 
de Estado] pero otros, por ser consustanciales con la definición de ayudas 
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de Estado, provocan que su inobservancia determine automáticamente la 
catalogación de la medida como ayuda de Estado: éste es el caso de la ne-
cesidad de concurrencia de un precio de mercado como contraprestación 
por la garantía otorgada.

En cualquier caso, como ya hemos anticipado, el hecho de que una 
garantía estatal deba ser definida como ayuda de Estado no determina ni 
mucho menos la vulneración de las normas de competencia, sino que sim-
plemente surge la obligación de notificar la ayuda a la Comisión Europea 
que se encargará de evaluar la compatibilidad de la misma.

El siguiente gráfico trata de sintetizar el encaje de la Comunicación de 
Garantías (2008) en el marco de ayudas de Estado:

Cumplimiento no Ayuda de estado no obligación
de notificar

Garantía
estatal Comunicación 2008

no cumplimiento Posible
Ayuda estado

no
notificada

notificada

Ayuda de
estado

Análisis de
Compatibilidad

Compatible incompatible

ilegal

B) �L a garantía como ventaja: el criterio de racionalidad financiera

Las garantías vinculadas a obligaciones financieras otorgadas por los 
Estados miembros pueden considerarse como «ventajas» 14 (y por tanto 
son susceptibles de ser catalogadas como ayudas de Estado) para sus be-
neficiarios (prestatarios en general, pero también prestamistas), en aque-
llos casos en los que, bien la empresa (pasiva en la obligación financiera) 

14  Entendemos conveniente especificar, que en el marco de análisis sobre la existencia de una 
ayuda de Estado, la medida (ayuda) objeto de análisis se consideran otorgadas en el momento de la 
concesión de la concreta garantía, y no a medida que se vayan realizando los pagos, o cuando tenga 
lugar el evento garantizado (en general, impago).
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hubiera obtenido un peor tratamiento financiero sin la garantía otorgada 15, 
o bien (incluso) la empresa no hubiera nunca obtenido la financiación de-
seada sin dicha garantía 16. La garantía puede ser catalogada como una 
ayuda de Estado, en su caso, ayuda que presenta una singularidad a la que 
ya se ha hecho referencia en la sección anterior: no precisa la realización 
de un desembolso directo por parte del Estado miembro en cuestión que 
implique una entrada de flujos financieros. Podría, pues, en palabras de la 
propia Comunicación de Garantías (2008), «existir una ayuda estatal, a 
efectos del art. 87.1, apartado 1, del Tratado, aunque suceda que el Estado 
no efectúe ningún pago amparado por una garantía».

Como bien indica la propia Comunicación de Garantías (2008), la 
ventaja que pueden reportar las garantías estatales estribará en que es el 
Estado el que asume un determinado riesgo, al prestar una garantía aso-
ciada al mismo. Ahora bien, la garantía per se no constituye una ayuda de 
Estado ni es ilegal, sino que la propia Comunicación de Garantías (2008) 
ofrece una serie de criterios para determinar su sujeción a Derecho. El 
criterio básico que deberá cumplir la garantía prestada por el Estado es 
el de racionalidad financiera, esto es, la prestación de la garantía tendrá 
una contraprestación, consistente en una prima. En definitiva, el Estado 
y las entidades a él adscritas podrán actuar a modo de agencia financiera 
y prestar ayudas, pero siempre con sujeción al criterio de racionalidad 
financiera y recibir una contraprestación adecuada por la prestación de 
este servicio.

Cabe destacar que el mero hecho del otorgamiento de la garantía im-
plica, en caso de que no se cumpla el criterio de racionalidad financiera 
enunciado con anterioridad, la existencia de una ayuda de Estado, inde-
pendientemente de que la garantía se ejecute o de que la obligación sub-
yacente se satisfaga de forma ordenada y puntual 17. Ello es coherente con 
lo indicado anteriormente: el ordenamiento comunitario no sanciona en 
este caso el hecho de que el Estado realice un desembolso a favor de la 
empresa en cuestión, sino que ésta acceda a una garantía en condiciones 
que no son de mercado, con la correspondiente ventaja que dicha empresa 
se arrogaría en tal caso. Asumir riesgos tiene un coste, y si el riesgo es 

15  Sentencia del Tribunal de Justicia de 27 de junio de 2000, Comisión Europea v. República 
Portuguesa, Asunto C-404/97. Rec. P. I-04897.

16  Sentencia del Tribunal de Justicia de 5 de octubre de 2000, República Federal de Alemania 
v. Comisión Europea, Asunto C-288/96. Rec. P. I-08237; Sentencia del Tribunal de Justicia de 3 de 
mayo 2001, República portuguesa v. Comisión Europea, Asunto C-204/97. Rec. P. I-03175.

17  Sentencia del Tribunal de Justicia (Sala Quinta) de 1 de diciembre de 1998. Ecotrade Srl v. 
Altiforni e Ferriere di Servola Spa (AFS), Asunto C-200/97. Rec. P. I-07907; Sentencia del Tribu-
nal de Primera Instancia (Sala Quinta ampliada) de 13 de junio de 2000. —EPAC— Empresa Para 
Agroalimentação e Cereais, S.A. v. Comisión de las Comunidades Europeas, Asunto jointes T-204/97 
y T-270/97. Rec. P. II-02267.
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asumido por el Estado, sin contraprestación de mercado, el elemento de 
ayuda es manifiesto.

Es precisamente este elemento de ausencia de desembolso lo que pue-
de convertir la garantía en un instrumento atractivo para los Estados para 
otorgar ayudas, ilegales o no, en tiempos de crisis, pues precisamente la 
ausencia de desembolsos en principio por parte del Estado (siempre que 
no exista incumplimiento de la parte deudora de la obligación subyacente) 
lo hace especialmente apto en estos tiempos en los que la obtención de 
fondos es más gravosa.

Ciertamente, en no pocos casos (y normalmente «garantías estatales» 
es uno de ellos), la constatación de la existencia de una «ventaja» es rela-
tivamente borrosa. De forma pacífica, las autoridades de competencia han 
adoptado el criterio de inversor privado (en una economía de mercado) 18 
como herramienta común para llevar a cabo el arduo ejercicio de compro-
bar la existencia del elemento no competitivo (ventaja) 19. En este sentido, 
si la garantía individual o el régimen de garantía no constituyen ventaja 
alguna para la empresa, no constituirán ayuda estatal, según indica la Co-
municación de Garantías (2008). A los efectos de valorar la existencia 
de una ventaja, la Comunicación de Garantías (2008) hace referencia al 
«principio del inversor en una economía de mercado» (PIEM). Conforme 
a este principio, no existiría ayuda estatal si se dispone de una nueva fuen-
te de financiación en condiciones que serían aceptables para un inversor 
privado, en otras palabras: en las condiciones normales de una economía 
de mercado 20.

18  Por ejemplo, Asunto C 16/2004, «from 30 June 1999 it was not reasonable anymore to expect 
a return to viability. Consequently, the Commission considers that from that date no bank would have 
accepted to lend to the yard anymore, even at high interest rates, and no bank would have accepted 
to grant a guarantee anymore, even in exchange of a high guarantee fee. Since HSY would not have 
received a loan or guarantee from the market, any loan or guarantee granted after 30 June 1999 
automatically constitutes aid».

19  Este criterio fue examinado en detalle por primera vez por el Tribunal de Justicia en su sen-
tencia de 10 de julio de 1986, Reino de Bélgica v. Comisión de las Comunidades Europeas. Asunto 
234/84, en su apartado 14 dispone: «an appropriate way of establishing whether such a measure is a 
state aid is to apply the criterion which was mentioned in the commission’s decision and, moreover, 
was not contested by the belgian government, of determining to what ex tent the undertaking would 
be able to obtain the sums in question on the private capital markets. in the case of an undertaking 
whose capital is held by the public authorities, the test is, in particular, whether in similar circums-
tances a private shareholder, having regard to the foreseeability of obtaining a return and leaving 
aside all social, regional-policy and sectoral considerations, would have subscribed the capital in 
question».

20  «28. S i bien se sugiere en ocasiones que la ayuda financiera prestada por el Estado debe ser 
gratuita para poder calificarla de ayuda de Estado, la tesis más plausible es indudablemente que existe 
ayuda de Estado siempre que un Estado miembro aporte a una empresa un capital que, en circunstan-
cias normales, un inversor privado no aportaría aplicando criterios normales de mercado, abstracción 
hecha de consideraciones de orden social, político o filantrópico». Conclusiones del Abogado Ge-
neral Jacobs presentadas el 23 de marzo de 1994. Reino de España v. Comisión de las Comunidades 
Europeas. Asuntos acumulados C-278/92, C-279/92 y C-280/92. Rec. P. I-04103.
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No nos engañemos; este ejercicio, en última instancia, supone intentar 
replicar el mercado (establecer las variables cuantitativas y cualitativas 
que se estimen idóneas para llegar a un número), lo que no es necesa-
riamente erróneo: se pretende comparar con la realidad, al final, es un 
ejercicio, muy usual en la materia antitrust. Pero no deben olvidarse sus 
inconvenientes (básicamente la comisión de errores tipo I y tipo II). Este 
ejercicio (extrapolar la realidad) forma parte, como veremos, de la esencia 
de la Comunicación de Garantías (2008).

C) �P otenciales beneficiarios de una hipotética ayuda de Estado  
que revista la forma de garantía

La prestación de garantías por parte del Estado generalmente impli-
cará (en el caso que no se atienda a criterios de mercado) una ayuda a la 
parte que ostenta la posición deudora de la obligación subyacente —el 
prestatario, en terminología de la Comunicación de Garantías (2008)—, si 
bien en ocasiones podrá suponer una ayuda prestada a la parte que ostenta 
la posición acreedora (el prestamista, en terminología de la Comunicación 
de Garantías 2008):

a) � ayudas a la parte deudora: la prestación de la garantía por par-
te del Estado podrá constituir una ayuda a la parte deudora de 
la relación jurídica subyacente porque le permitirá obtener una 
ventaja financiera a la que bien no hubiera podido acceder en el 
mercado, bien hubiera podido acceder, pero en condiciones mu-
cho más gravosas para dicha parte deudora.
�La prestación de la garantía por parte del Estado podrá, asimismo, 
facilitar la creación de nuevos negocios o incluso podrán permitir 
continuar realizando su actividad a empresas que, de no haber ac-
cedido a dicha garantía en condiciones ajenas al mercado, hubie-
ran estado condenadas a la desaparición;

b) � ayudas a la parte acreedora: la Comunicación de Garantías 
(2008) indica que, si bien son menos frecuentes, la parte acreedo-
ra de la relación jurídica subyacente también puede verse benefi-
ciada por el otorgamiento de garantías por parte del Estado. Ello 
puede suceder en los siguientes casos, a título enunciativo que no 
limitativo:

i) � el otorgamiento de la garantía por parte del Estado cuando la 
financiación que corresponda ha sido ya otorgada, sin cambiar 
las condiciones de dicha financiación de manera sustancial, 
de tal suerte que el Estado reciba la correspondiente prima 
por la prestación de la correspondiente garantía; y
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ii) � la refinanciación de deuda ya existente y no garantizada 
en términos materialmente iguales a los que se añada el 
otorgamiento de garantía por parte del Estado.

Otro posible escenario donde debe considerarse al prestatario como 
beneficiario (no citado explícitamente por la Comunicación de Garantías) 
es cuando el prestatario haya trasladado todo el riesgo al Estado, bien 
porque la cobertura estatal cubra el 100 por 100 (o casi el 100 por 100) de 
la obligación garantizada, bien porque la instrumentación de los términos 
de la propia estructura de cobertura así lo determinen, por ejemplo su-
primiendo la condición de pari passu entre Estado y prestatario (o tercer 
garante), mediante el otorgamiento de una garantía a «primera pérdida» 
por parte del Estado.

Esta cuestión puede ser de vital importancia a la hora de evaluar el 
posible elemento de ayuda, ya que en este último caso (no explícito de la 
Comunicación de Garantías), si se entiende que la probabilidad de que el 
prestatario no pueda devolver el préstamo es particularmente elevada (y por 
ello se ha instrumentado una cobertura que traslade la totalidad del riesgo 
al Estado), es posible que este tipo de mercado no exista y que en circuns-
tancias excepcionales el elemento de ayuda de la garantía sea tan elevado 
como el importe efectivamente cubierto por esa garantía para el prestatario 
y la totalidad de la rentabilidad de la operación para el prestamista: un es-
cenario de posibilidad limitada, pero de consecuencias fatales.

La Comunicación de Garantías (2008), por último, advierte que la 
ayuda a la parte acreedora de la relación subyacente podrá constituir ayu-
da de funcionamiento (ayudas que tienen por objeto liberar a una empresa 
de los costes que normalmente hubiera debido soportar en el marco de su 
gestión corriente o de sus actividades normales) 21.

D) �T ipos de garantías que pueden otorgarse

a) � El Estado como garante

Cuando la Comunicación de Garantías (2008) menciona al Estado 
como garante de obligaciones subyacentes realiza en realidad una refe-

21  Conviene recordar que tales ayudas, en principio, falsean las condiciones de competencia en 
los sectores en los que se conceden sin que por otra parte sean capaces, por su propia naturaleza, de 
alcanzar uno de los objetivos fijados por las disposiciones del Tratado CE que establecen excepcio-
nes. Sentencias del Tribunal de Justicia de 6 de noviembre de 1990, Italia v. Comisión de las Comu-
nidades Europeas, Asunto C-86/89, Rec. P. I-3891, apartado 18, y de 14 de febrero de 1990, Francia 
v. Comisión de las Comunidades Europeas, Asunto C-301/87, Rec. P. I-307, apartado 50; Sentencia 
del Tribunal de Primera Instancia de 8 de junio de 1995, Siemens v. Comisión de las Comunidades 
Europeas, Asunto T-459/93, Rec. P. II-1675, apartado 48.
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rencia, como en tantos otros ámbitos del Derecho comunitario, a las dis-
tintas Administraciones Públicas que se integran dentro del mismo y no 
solamente a la Administración General del Estado. La Comunicación de 
Garantías (2008) ofrece esta interpretación auténtica de Estado, al que se 
refiere como «las autoridades centrales, regionales o locales» o bien «los 
organismos controlados por el Estado, como puedan ser empresas, e im-
putables a las autoridades públicas» 22.

Lo determinante es que pueda existir imputabilidad de la medida exa-
minada al Estado: la forma, o titularidad del ente que otorga la garantía no 
son elementos definitorios (ayudan en la determinación del resultado del 
ejercicio de imputabilidad), pero por sí solos no pueden descartar que la 
medida sea (o no) imputable al Estado 23.

En consonancia con lo anterior, las garantías prestadas por las enti-
dades públicas empresariales que prevé la Ley 6/1997, de 14 de abril, de 
Organización y Funcionamiento de la Administración General del Estado 
en su art. 43 (como es el caso del Instituto de Crédito Oficial) quedarían 
incardinadas dentro del concepto de Estado que define la Comunicación 
de Garantías (2008), así como los institutos de finanzas y entidades análo-
gas que han constituido algunas Comunidades Autónomas en el marco de 
sus respectivas competencias.

b) � Tipos de garantías

La Comunicación de Garantías (2008) se refiere a ayudas estatales 
otorgadas en forma de garantía, pero no hace referencia a los tipos de 
garantías que puede otorgar el Estado, por lo que la referencia ha de enten-
derse hecha a cualquier tipo de garantías que pueda el lector imaginar de 
conformidad con el Derecho comunitario, tanto personales como reales. 

22  Sentencia del Tribunal de Justicia de 7 de junio de 1988. Republica Helénica v. Comisión de 
las Comunidades Europeas, Asunto 57/86. Rec. P. 02855: «Según una jurisprudencia constante [...], 
una ayuda no tiene necesariamente que ser financiada por los recursos del Estado para ser calificada 
de ayuda estatal. El art. 92 abarca todas las ayudas concedidas por los Estados o por medio de recur-
sos estatales, sin que sea necesario distinguir si la ayuda es concedida directamente por el Estado o 
por organismos públicos o privados que éste instituye o designa como responsables de la gestión de 
la ayuda. En el presente asunto, basta con señalar que el reembolso de intereses ha sido instituido por 
la República Helénica, a través del Banco de Grecia que ha actuado en este ámbito bajo el control 
directo del Estado, y que los bancos pagan el reembolso de intereses o envían los certificados de 
compra de divisas al Banco de Grecia, quien entonces procede al pago».

23  Conclusiones del Abogado General Sir Gordon Slynn presentadas el 1 de marzo de 1988. 
Republica Helénica v. Comisión de las Comunidades Europeas, Asunto 57/86. Rec. P. 02855: «Para 
satisfacer los requisitos del art. 92, basta, en mi opinión, con que la ayuda se pague a instancias del 
Estado o por orden de un organismo facultado para ello por el Estado, como es el caso del Banco de 
Grecia, aun cuando no sea financiada directamente mediante recursos estatales, como lo era, casi con 
toda seguridad, el sistema de que se trata».
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En concreto, haremos una breve referencia a las más importantes que po-
demos encontrar en el ordenamiento español 24:

i)  Fianzas

El Estado podrá prestar como garantía, en primer lugar, fianzas, tan-
to civiles (arts.  1.822 y siguientes del Código Civil) como mercantiles 
(arts. 439 y siguientes del Código de Comercio) 25, obligándose de este 
modo a pagar o cumplir por un tercero, en el caso de no hacerlo éste.

Aunque esta contribución no tiene vocación de describir de forma por-
menorizada cada una de las distintas garantías posibles, sí que es deseable 
realizar una mención a la extinción de la fianza en el caso de que la Comi-
sión certificara la ilegalidad de una hipotética fianza prestada por el Estado 
a favor de una empresa. Se trataría, seguramente, de un supuesto de extin-
ción de la fianza por imposibilidad sobrevenida del fiador. Con respecto 
a esta causa de extinción, un sector doctrinal ha manifestado la dificultad 
de que se produzca, si bien parece que en el presente caso quedaría fuera 
de duda la extinción de la fianza por imposibilidad sobrevenida del fiador, 
con la consecuente aplicación de las reglas generales 26.

ii) G arantías a primer requerimiento

Se trata de una forma atípica de garantía cuya característica princi-
pal es la posibilidad que tiene el beneficiario de exigir su ejecución en el 
momento que lo desee 27. En definitiva, el garante se compromete a pagar 
a primer requerimiento del beneficiario la cantidad que se estipula en la 
garantía. Se trata de un modelo de garantía de gran flexibilidad en el trá-
fico jurídico, pero con ausencia de regulación general en el ordenamiento 
español. En ocasiones, por influencia anglosajona, este tipo de garantía 
recibe la denominación de garantía abstracta, si bien dicha calificación 
no es correcta de acuerdo con nuestro ordenamiento, pues éste no admite 
actos abstractos.

Presenta una diferencia esencial con la fianza regulada en el Código 
Civil y en el Código de Comercio, que cualifica la garantía a primer reque-
rimiento como un contrato autónomo al de fianza. Dicha diferencia estriba 
en la inoponibilidad por parte del garante, de tal suerte que éste no puede 

24  A nivel comunitario el lector puede consultar: U. Drobnig (2007).
25  Contrariamente a lo establecido por el propio Código de Comercio en gran cantidad de con-

tratos mercantiles, que requieren la intervención de un comerciante para que puedan calificarse como 
mercantiles, el carácter mercantil de la fianza viene determinado, de conformidad con lo establecido 
en el art. 439 del Código de Comercio, por el hecho de que el contrato afianzado tenga carácter mer-
cantil, con independencia de que el fiador sea comerciante.

26  A. Carrasco Perera, et al. (2008).
27  S. Serrano Escribano (1999).
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presentar la oposición a que hace referencia el art. 1.853 del Código Civil 
al beneficiario cuando ejecuta la garantía. El beneficiario, asimismo, no 
tiene que acreditar que se cumplen los requisitos en la obligación principal 
que lo habilitarían en la fianza para reclamar al garante.

La garantía a primer requerimiento se considera en Derecho español 
como un tipo de garantía totalmente independiente de la fianza. De este 
modo, la garantía a primer requerimiento no garantiza el pago de ninguna 
deuda, sino la indemnidad del beneficiario para el caso de que se produzca 
el hecho desencadenante especificado en la garantía.

iii)  Avales

a) E l concepto mercantil de aval

El aval, desde un punto de vista estrictamente mercantil, es una garan-
tía de carácter personal caracterizada por su forma de constitución (en el 
documento de la letra de cambio o en su suplemento, en un pagaré o en un 
cheque) y por la obligación que garantiza, que es la obligación cambiaria 
del avalado, directa o de regreso.

Este tipo de garantía siempre se presta para el cumplimiento de una 
obligación previa de otorgar aval o bien para documentar un afianzamien-
to de carácter no cambiario que se haya convenido. Cuando el acreedor 
desea que la garantía se preste en forma de aval, lo hace para obtener una 
ejecución del crédito que sea más simple o bien para la retención en pren-
da de la letra.

En el caso que nos ocupa, la prestación de aval por parte del Estado 
implicaría la existencia de una relación subyacente, documentada en:

  i) � letra de cambio, por virtud de la cual la empresa que recibe la ga-
rantía del Estado actúa como librado (o parte de la relación cam-
biaria que se obliga a realizar el pago) o como librador de la letra 
de cambio (emisor de la misma), de conformidad con el art. 1 de 
la Ley 19/1985, de 16 de julio, Cambiaria y del Cheque;

 ii) � pagaré, según lo previsto en el art.  96 de la Ley Cambiaria y 
del Cheque. En este supuesto, la empresa firmante del pagaré se 
obligaría a pagar pura y simplemente una cantidad concreta al 
vencimiento en un lugar concreto y el Estado podría garantizar 
esa obligación de pago; o

iii) � cheque, documento en virtud del cual el librador del mismo rea-
liza un mandato puro y simple a una entidad de crédito (librado) 
que tenga fondos a disposición del librador para pagar una suma 
determinada. El pago de un cheque puede garantizarse por aval, 
por la totalidad o por parte.
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El pago de dicha letra podría en tal caso ser garantizado por el Estado 
en calidad de avalista. Es preciso indicar que frecuentemente se emplea 
la expresión aval del Estado para hacer referencia a otro tipo de garantías 
que no tienen como subyacente una letra de cambio, pagaré o cheque y 
que, por tanto, no son técnicamente avales desde un punto de vista estric-
tamente mercantil, a los que se hace referencia en el apartado b) posterior. 
En cualquier caso, el otorgamiento de avales por parte del Estado deberá 
ajustarse a los requisitos establecidos en la Ley 47/2003, que se enumeran 
en el apartado siguiente.

El aval no es una garantía accesoria y, en consecuencia, subsiste aun-
que fuera inválida la obligación garantizada.

b) E l concepto de aval del Estado de la Ley 47/2003

La Ley 47/2003, de 26 de noviembre, General Presupuestaria, regula 
en su capítulo V del título IV los avales prestados por el Estado. De este 
modo, su art. 113 indica que la «Administración General del Estado po-
drá, de conformidad con lo dispuesto en este capítulo, afianzar las obliga-
ciones derivadas de operaciones de crédito concertadas en el interior o en 
el exterior por personas naturales o jurídicas, públicas o privadas, median-
te el otorgamiento del correspondiente aval». Como puede desprenderse 
de la propia Ley 47/2003, dicho texto legal parece realizar una confusión 
entre el régimen legal del aval y el de la fianza y, del texto de la propia 
ley, parece desprenderse que no es precisa la existencia de una relación 
cambiaria previa que justifique la aparición del aval.

En todo caso, continúa el citado art. 113, los avales prestados deberán 
ser compatibles con el mercado común, en los términos establecidos en 
los arts. 87 y 88 del Tratado Constitutivo de la Comunidad Europea.

El otorgamiento de avales por parte de la Administración General del 
Estado habrá de realizarse por ley que deberá contener, al menos, la iden-
tidad de los avalados, el plazo dentro del cual deberán ser otorgados los 
avales y el importe máximo individual o global.

Con respecto a la reserva de ley para el otorgamiento de avales del 
Estado, existen dos excepciones por virtud de las cuales se permite al Con-
sejo de Ministros la autorización para el otorgamiento de los avales, siem-
pre que la cuantía por la que se presten estos avales no rebase el máximo 
que cada ejercicio establezca en la Ley de Presupuestos Generales del 
Estado:

a) � entidades públicas de carácter territorial o institucional, socieda-
des mercantiles estatales y organismos internacionales de los que 
España sea miembro; y
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b) � personas naturales o jurídicas para financiar bienes e inversiones 
en general que hayan de quedar afectos a concesión administrati-
va que deba revertir a la Administración General del Estado.

El otorgamiento del correspondiente aval será determinado por el Mi-
nistro de Economía, sujeto a las limitaciones y a las directrices adoptadas 
por la ley o por el Consejo de Ministros, según corresponda y, entre otras, 
podrá acordar i)  la renuncia al beneficio de excusión a que se refiere el 
art. 1.830 del Código Civil y ii) en aquellos avales que garanticen obli-
gaciones de crédito exterior, el sometimiento a arbitraje o la remisión a 
una legislación o tribunales extranjeros. Como puede observarse, la Ley 
47/2003 incurre en una cierta confusión entre el aval y la fianza, al hacer 
referencia al beneficio de excusión que está regulado en el Código Civil 
en sede de fianza.

iv)  Hipotecas y prendas

La hipoteca y la prenda son los dos derechos reales por antonomasia. 
Su regulación básica discurre paralela en el art. 1.857 del Código Civil. 
Estos dos tipos de garantías reales habrán de constituirse, según el propio 
Código Civil, a) para asegurar el cumplimiento de una obligación prin-
cipal, b)  sobre un bien que pertenezca al hipotecante o al pignorante y 
c) sobre un bien sobre el que, además, posea la facultad de disposición. 
Sin perjuicio del hecho de que no se discutirá el régimen jurídico de estas 
garantías reales (pues dicha discusión rebasaría ampliamente los objeti-
vos de esta contribución), es preciso reseñar que, en un escenario prácti-
co, parece poco realista que el Estado (entiéndase el concepto de Estado 
a que se hace referencia en la sección 4) preste garantías reales por tres 
razones:

  i) � la prestación por parte del Estado de garantía constituye per se 
un hito de gran importancia para el acreedor, que probablemente 
ni siquiera deberá reclamar;

 ii) � el elevado coste que ello podría suponer en términos de aranceles 
notariales, registrales y devengo de tributos;

iii) � determinados bienes del Estado (p.  ej., los bienes de dominio 
público) son bienes inalienables, inembargables e imprescripti-
bles (art. 132 de la Constitución Española), por lo que una acción 
ejecutiva contra los mismos no sería factible. No debe olvidarse, 
asimismo, que los bienes de titularidad pública en general, si se 
hallan adscritos a la prestación de un servicio público, también 
son inembargables, según lo dispuesto en el art. 23 de la antedi-
cha Ley 47/2003: «Ningún tribunal ni autoridad administrativa 
podrá dictar providencia de embargo ni despachar mandamiento 
de ejecución contra los bienes y derechos patrimoniales cuando 
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se encuentren materialmente afectados a un servicio público o 
a una función pública, cuando sus rendimientos o el producto 
de su enajenación estén legalmente afectados a fines diversos, 
o cuando se trate de valores o títulos representativos del capital 
de sociedades estatales que ejecuten políticas públicas o presten 
servicios de interés económico general».

v) G arantías financieras

Este apartado se refiere a las garantías financieras que fueron creadas 
por la Directiva 47/2002, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 6 de 
junio, sobre acuerdos de garantía financiera. Esta norma de Derecho deri-
vado fue transpuesta al ordenamiento nacional (de forma poco afortunada, 
según ha criticado la doctrina, por no haber sido armonizada con otros 
regímenes de garantías preexistentes), por el Real Decreto-Ley 5/2005, 
de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso da la productividad 
y para la mejora de la contratación pública, que las regula en su capítulo 
segundo.

Las garantías financieras reguladas en el Real Decreto-Ley 5/2005 se 
aplican, entre otras, a los acuerdos de garantía financiera y a la propia 
garantía financiera en los que sea parte i) una entidad pública, ii) el Banco 
Central Europeo, el Banco de España, los bancos centrales de los Estados 
miembros de la Unión Europea, los bancos centrales de terceros Estados, 
el Banco de Pagos Internacionales, el Fondo Monetario Internacional y el 
Banco Europeo de Inversiones, entre otros, iii)  las entidades de crédito, 
las empresas de servicios de inversión, las entidades aseguradoras, las ins-
tituciones de inversión colectiva en valores mobiliarios y sus sociedades 
gestoras, los fondos de titulización hipotecaria, los fondos de titulización 
de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulización; los fondos 
de pensiones, entre otras; y iv) los organismos rectores de los mercados 
secundarios y las sociedades que gestionan sistemas de registro, compen-
sación y liquidación, entre otras.

Las garantías financieras aseguran i) obligaciones presentes, futuras 
o condicionales, incluidas las obligaciones procedentes de un acuerdo de 
compensación contractual o similar; ii) obligaciones propias o de terceros 
y iii) obligaciones periódicas. El objeto de la garantía puede ser tanto efec-
tivo como valores negociables y otros instrumentos financieros.

Las garantías financieras del Real Decreto-Ley 5/2005 aparecen bajo 
dos modalidades posibles:

1) � Acuerdos de garantía financiera con cambio de titularidad: son 
aquellos por los que la entidad garante transmite la plena propie-
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dad del bien objeto de garantía financiera a un beneficiario a los 
efectos de garantizar o dar otro tipo de cobertura a las obligacio-
nes principales.

2) � Acuerdos de garantía pignoraticia: consiste en la aportación de 
una garantía de conformidad con el régimen establecido en el Có-
digo Civil en sede de prenda, al que se ha hecho referencia en el 
apartado iv) anterior.

Sin perjuicio de que se trate de operaciones de garantía, estas opera-
ciones también pueden recibir la consideración de operaciones del merca-
do secundario, de conformidad con lo establecido en el art. 36 de la Ley 
del Mercado de Valores.

El otorgamiento de las garantías financieras del Real Decreto-Ley 
5/2005 podría catalogarse como ayuda de Estado. Piénsese, por ejem-
plo, en una operación por virtud de la cual el Instituto de Crédito Oficial 
(o cualquier agencia financiera fundada por una Comunidad Autónoma) 
transmita la titularidad de unos títulos de deuda pública a una entidad 
de crédito para garantizar, por ejemplo, una emisión de obligaciones que 
haya realizado dicha entidad de crédito y que la asunción del riesgo de 
impago de la obligación principal por parte de la agencia financiera del 
Estado o de la Comunidad Autónoma se realiza en condiciones que no 
sean de mercado y que presenten una clara ventaja a favor de la entidad de 
crédito (que, por obtener ese aseguramiento en el mercado, hubiera tenido 
que pagar un precio muy superior).

E) � Condiciones que excluyen la existencia de ayuda

La Comunicación de Garantías (2008) diferencia en dos grandes blo-
ques las condiciones que estima suficientes para entender que no existe 
concurrencia de elementos de ayuda: ayudas individuales y regímenes 
de ayudas. A continuación, de forma diferenciada pasamos a analizar las 
exigencias de la Comunicación de Garantías (2008) al respecto y las es-
peciales consideraciones que la guía ofrece para pequeñas y medianas 
empresas.

a) � Garantías individuales

La siguiente tabla anticipa de forma sintética las condiciones reco-
gidas por la Comunicación de Garantías (2008) para la exclusión de la 
existencia de ayuda en los casos de garantías estatales individuales:
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Comunicación de Garantías (2008): Requisitos Garantías individuales

•  �El prestatario no se encuentre en una situación financiera difícil.
•  �El alcance de la garantía pueda evaluarse adecuadamente en el momento de 

su concesión.
•  �La garantía no cubra más del 80 por 100 de la obligación (excepción emi-

sión de «obligaciones negociables»).

    —  Reducción proporcional
    —  Compartir riesgos
    —  Aval a primera pérdida = ayuda   }
•  �Condiciones de mercado.

i) E l prestatario no se encuentra en una situación financiera difícil

Como primera condición, la Comunicación de Garantías (2008) exige 
la ausencia de dificultades financieras del prestatario 28. Ciertamente esta 
exigencia pone de manifiesto el carácter neutro (incluso indiferente) de la 
Comunicación de Garantías (2008) con respecto a la crisis financiera. Y 
es que, como se ha mencionado, la Comunicación de Garantías (2008) se 
esboza en un contexto anterior (por tanto muy distinto) al resto de normas 
que hemos aludido (Marco Temporal, Comunicación de Empresas en Cri-
sis, incluso el RGEC).

Precisamente, para determinar cuándo un prestatario se encuentra en 
dificultades financieras, la Comunicación de Garantías (2008) alude a la 
definición contemplada en la Comunicación de Empresas en Crisis.

Pues bien, la propia Comunicación de Empresas en Crisis resalta que 
no existe un concepto de empresa en crisis. No obstante, la Comunicación 
de Garantías (2008) lista una multiplicidad de parámetros para valorar las 
situaciones de zozobra financiera.

De esta forma, se consideran como empresas en crisis las empresas in-
capaces, con sus propios recursos (o con fondos obtenidos de sus propie-
tarios/accionistas o de fuentes del mercado) y sin intervención exterior de 
las autoridades públicas, de evitar su desaparición a corto o medio plazo 
así como las sociedades 29:

•  �De responsabilidad limitada, cuando más de la mitad de su capital 
haya desaparecido y más de un cuarto del capital se haya perdido 
durante los doce últimos meses;

28  Apartado 3.2.a) de la Comunicación de Garantías (2008).
29  Apartado 2.1. de la Comunicación de Empresas en Crisis.

No aplicables en caso de 
cobertura 100 por 100 de 
la obligación garantizada

13-onate.indd   265 26/4/10   18:17:09



266	 Juan Jiménez / José María Jiménez / Fernando Gutiérrez / Jorge Masía

•  �De responsabilidad ilimitada, cuando más de la mitad de sus fondos 
hayan desaparecido y más de una cuarta parte se haya perdido du-
rante los doce últimos meses;

•  �Que cumplan las condiciones de insolvencia previstas en el Derecho 
nacional.

Pero, el concepto de empresa en crisis es mucho más amplio: alcan-
za incluso a situaciones de dificultad financiera, en particular cuando es-
tén presentes los síntomas habituales de crisis como el nivel creciente de 
pérdidas, la disminución del volumen de negocios, el incremento de las 
existencias, el exceso de capacidad, la disminución del margen bruto de 
autofinanciación, el endeudamiento creciente, el aumento de los gastos 
financieros y el debilitamiento o desaparición de su activo neto.

En este punto (definición de empresa en crisis) la Comunicación de Ga-
rantías (2008) es ciertamente ecléctica y ambigua: alude a un gran número 
de parámetros sin establecer relación (de jerarquía o complementariedad 
entre los mismos). ¿Es por sí solo el endeudamiento creciente parámetro 
suficiente para incorporar a una empresa en el catálogo de «empresas en 
crisis»? ¿Y si sumamos a lo anterior una disminución de las ventas? Lle-
gados a este punto es perfectamente visible que la única función relevante 
de la Comunicación de Empresas en Crisis sea poner de manifiesto que 
en estos momentos cualquier empresa (excepto raras excepciones) puede 
definirse «en crisis», por lo que siempre será preciso una evaluación caso 
por caso para determinar la posibilidad de ser considerado «empresa en 
crisis» 30.

Asimismo, es preciso considerar que, en principio, aquellas empresas 
que formen parte de o estén siendo absorbidas por un grupo mayor no pue-
den ser consideradas individualmente en crisis. La inclusión de la empresa 
considerada en un grupo mayor determina que su posición financiera ven-
ga inexorablemente unida a la capacidad y voluntad del grupo. Por lo que 
si el grupo (en particular) no se considera en crisis [bajo el amplio para-
guas de la Comunicación de Garantías (2008)] entonces difícilmente una 
de sus filiales puede caer dentro de la definición. Y es que, la Comisión 
entiende que salvo que se pueda demostrar que las dificultades por las que 
atraviesa la empresa le son propias, que no son simplemente el resultado 

30  Vid. Decisión en el caso N 80/2009 Volvo Personvagnar donde la Comisión concluyó que 
«that it is a matter of public record that Volvo PV has suffered from losses and declining sales, which, 
according to point 11 of the Rescue & restructuring guidelines, can be taken as indications that a 
company is in difficulty. In this respect, Sweden has reported that losses for the first quarter 2009 
(USD [...] million) have reduced substantially from the losses in fourth quarter 2008 (USD [...] 
million) and that the inventory of new cars has reduced significantly from its peak of [...] units in 
September 2008 to [...] cars in the first quarter of 2009. Hence, contrary to the criteria of point 11, it 
is not clear that the losses are increasing or that the stock inventories are growing».
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de la asignación arbitraria de costes dentro del grupo la calificación (y por 
tanto, las ayudas que puedan depender de dicha calificación) de empresa 
en crisis no procede 31.

ii) �E l alcance de la garantía pueda evaluarse adecuadamente  
en el momento de su concesión

En este caso, la Comunicación de Garantías (2008) exige que el alcan-
ce de la garantía sea cierto. Esto es que la cantidad, plazo y condiciones 
puedan estimarse en el momento de la concesión de la garantía 32.

Obviamente, pueden existir ciertos parámetros inciertos en el momen-
to de la concesión como puedan ser a título enunciativo, que no limitativo, 
el aseguramiento de una obligación que esté denominada en divisa dis-
tinta del euro (o que consista en la entrega de un bien no pecuniario, por 
ejemplo, valores mobiliarios admitidos a negociación en un mercado se-
cundario) y en la que no se haya suscrito el correspondiente derivado, pero 
la Comunicación de Garantías (2008) requiere que el riesgo esté definido 
desde la concesión. De otro modo, no es posible evaluar la concurrencia 
de eventuales elementos de ayuda 33.

iii)  La garantía no cubra más del 80 por 100 de la obligación

Como tercer requisito, la Comunicación de Garantías (2008) exige 
que la garantía no cubra más del 80 por 100 de la obligación financiera 
subyacente, si bien, este límite no se aplica a las garantías que cubran 
«obligaciones» 34.

El requisito del 80 por 100 se encuentra intrínsecamente relacionado 
con la necesidad de concurrencia de un precio de mercado por la garantía. 
Si la garantía estatal no cubre la totalidad de la obligación financiera, el 
acreedor financiero (prestamista) tendrá mayores incentivos de evaluar las 
condiciones de la financiación, y en particular la calificación crediticia 
(rating) del deudor.

Asimismo, como decimos, este límite opera como un proxy eficiente 
del cuarto de los requisitos (y más controvertido): precio de mercado. Y 
es que, en principio, si el prestatario (o un tercer garante) debe asumir al 
menos el 20 por 100 de la cobertura del riesgo, se entiende que lo hará 
bajo condiciones de mercado.

31  Vid. Decisión en el caso NN 47/2007 Metronet.
32  Apartado 3.2.b) de la Comunicación de Garantías (2008).
33  A este respecto debe considerarse que la Comisión considera en principio que las garantías 

ilimitadas son incompatibles con el art. 87 del Tratado CE.
34  Apartado 3.2.c) de la Comunicación de Garantías (2008).
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El límite (80 por 100) parece razonable para preservar dichos incenti-
vos. No obstante, como es obvio, dependerá de la concreta estructura de 
financiación y cobertura de la garantía lo que determine la idoneidad del 
mismo. No es ocioso apuntar que pueden existir múltiples razones que 
dejen sin efecto las intenciones del mencionado límite (el límite no es la 
panacea). Una de ellas ha sido prevista por la propia Comunicación de 
Garantías (2008): evitar la condición pari passu de la estructura finan
ciera.

En este sentido, la Comunicación de Garantías (2008) exige que, en el 
supuesto de reparto de pérdidas entre el garante y el prestamista o tercer 
garante (anticipamos que no sería de aplicación en el caso de emisión 
de obligaciones, al cubrir la garantía el 100 por 100), frente a la primera 
pérdida (default) que tenga lugar por incumplimiento del prestatario, el 
garante responda sólo por la proporción garantizada, y no por la totalidad 
de la primera perdida (con el limite global de la proporción garantizada). 
Es decir, que exista pari passu entre garante y prestamista. Como ejemplo, 
si la Garantía (100 por 100) se otorga para garantizar el pago de una obli-
gación de 100 1, la Comunicación de Garantías (2008) exigiría (no exista 
garantía a primera pérdida) que de la primera pérdida (20 1) el garante 
respondiera únicamente por la proporción que garantiza, el 80 por 100, 
es decir, que sólo se le pueda exigir 16 1 de los primeros 20 1 que un 
eventual prestatario no hubiera pagado, debiendo asumir el prestamista-
inversor simultáneamente los 4 1 restantes (su 20 por 100).

En este sentido, los términos y condiciones de la estructura de finan-
ciación y coberturas podrían mitigar la exigencia de reparto de riesgos 
entre el Estado y el mercado. La Comisión considera que si las garan-
tías estatales se otorgan por encima del 80 por 100 de las obligaciones 
financieras, el acreedor tiene menos incentivos para valorar, asegurar y 
minimizar el riesgo de impago de la obligación garantizada, lo que dis-
torsiona las decisiones de colocación de riesgos al balancear las mismas 
hacia operaciones de mayor riesgo, o simplemente hacia operaciones «al 
margen del mercado».

Pues bien, aun respetando el límite del 80 por 100 puede romperse la 
proporcionalidad de asunción de riesgos, por ejemplo con las denomina-
das first loss guarantees, cuyo efecto es la inobservancia de proporciona-
lidad pari passu en la relación de créditos. En otras palabras, supone la 
alteración de proporcionalidad mediante el establecimiento contractual de 
una prelación crediticia.

Por todo ello, la Comunicación de Garantías (2008) expresamente exi-
ge (adicionalmente y estrechamente vinculado con el límite del 80 por 
100) que:
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— � cuando el volumen del préstamo o de la obligación financiera dis-
minuya con el tiempo, por ejemplo debido a que empieza a de-
volverse el préstamo, la cantidad garantizada deberá disminuir 
proporcionalmente, de forma que en todo momento la garantía no 
cubra más del 80 por 100 del préstamo o de la obligación financie-
ra pendiente, y que

— � las pérdidas deban soportarlas proporcionalmente y de igual forma 
el prestamista y el garante 35.

Por ello, como hemos anticipado, se considera que las garantías a pri-
mera pérdida (first loss guarantees), en las que las pérdidas se atribuyen 
en primer lugar al garante y después al prestamista, pueden incluir ele-
mentos de ayuda, al distorsionar los incentivos de valoración de riesgo por 
el mercado.

Debe notarse que esta exigencia (proporcionalidad) en nada influye 
para que la naturaleza de la garantía determine una cobertura más o menos 
directa del Estado como garante. Es decir, no se exige que la garantía se 
configure (o más bien no se configure) como una garantía a primer re-
querimiento. Por ello, entendemos que el posible carácter incondicional e 
irrevocable e incluso las garantías a primer requerimiento (características 
muy comunes en los mercados de gestión de riesgos) se encuentran dentro 
del ámbito de aplicación de la Comunicación de Garantías (2008).

Varias razones determinan esta conclusión: i) la Comunicación de Ga-
rantías no contiene una prohibición expresa de este tipo de garantías, ii) la 
característica de incondicional e irrevocable y las garantías a primer re-
querimiento no tiene incidencia en el cumplimiento del principio de asun-
ción de pérdidas pari passu entre el garante y prestamista, y iii) en todo 
caso, como veremos, en casos de cobertura del 100 por 100, el principio 
de pari passu no sería aplicable porque no cabe una alteración artificial 
del límite del 80 por 100.

A pesar de que no esté expresamente previsto en la Comunicación de 
Garantías (2008), debe anticiparse la siguiente conclusión: dado que los re-
quisitos sobre proporcionalidad y reparto de pérdidas —entre prestamista 
(en este caso, como veremos, inversor de obligaciones) y garante— están 
pensados para que el prestamista-inversor tenga incentivos para valorar, 
asegurar y minimizar el riesgo de la operación de préstamo, y en particular 
para evaluar la solvencia del prestatario, en el caso de una garantía que 
cubra el 100 por 100 de la obligación financiera, no existe la posibilidad 

35  Igualmente, los reembolsos netos (es decir, los ingresos excluidos los costes de tratamiento 
de demandas) generados por la recuperación de los créditos derivados de las garantías aportadas por 
el prestatario deberán reducir proporcionalmente las pérdidas a cargo del prestamista y el garante.
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de que las pérdidas deban ser soportadas proporcionalmente y de igual 
forma por el prestamista (inversor) y el garante, al ser el riesgo de incum-
plimiento asumido al 100 por 100 por el garante. Por tanto, no existen 
las obligaciones descritas sobre proporcionalidad y reparto de pérdidas: el 
prestamista queda cubierto por toda la extensión de la garantía estatal.

Excepción al límite del 80 por 100: emisión de obligaciones  
y el problema de la colocación privada

Como anticipamos, la Comunicación de Garantías (2008) recoge una 
excepción al requerimiento del límite de cobertura del 80 por 100 de la 
obligación garantizada: la emisión de obligaciones como estructuración 
de la operación de financiación.

Con respecto al significado de obligaciones, si bien nuestra legislación 
no ofrece una definición del concepto de obligaciones en sentido estricto, 
como bien ha señalado la doctrina 36, la definición del término obligación 
no supone un problema a efectos de la Comunicación de Garantías (2008), 
pues dicho concepto es el que ofrece la Directiva 2004/109/CE, del Parla-
mento Europeo y del Consejo, sobre la armonización de los requisitos de 
transparencia relativos a la información sobre los emisores cuyos valores 
se admiten a negociación en un mercado regulado y por la que se modi-
fica la Directiva 2001/34/CE. Dicha Directiva 2004/109/CE, en su art. 2, 
define obligaciones como «los bonos u otros títulos de deuda negociables, 
con excepción de los valores que sean equiparables a las acciones de so-
ciedades o que, si se convierten o si se ejercen los derechos que confieren, 
den derecho a adquirir acciones o valores equiparables a acciones». Sería 
deuda negociable, en aplicación del art. 2 de la Ley 24/1988, de 28 de 
julio, del Mercado de Valores y del art. 3 del Real Decreto 1310/2005, de 
4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley del Mercado 
de Valores, en materia de admisión a negociación de valores en mercados 
secundarios oficiales de ofertas públicas de venta o suscripción y del folle-
to exigible a tales efectos, las obligaciones, configuradas en el capítulo X 
del texto refundido de la Ley de Sociedades Anónimas (siempre que no 
se trate de obligaciones convertibles, reguladas en los arts. 292 a 294 del 
texto refundido de la Ley de Sociedades Anónimas), por ser derechos de 
contenido patrimonial que por su configuración jurídica propia y régimen 
de transmisión son susceptibles de tráfico generalizado e impersonal en un 
mercado de índole financiera [art. 2.1 de la Ley del Mercado de Valores) y 
porque así lo establece expresamente el art. 2.1.c)] de la Ley del Mercado 
de Valores.

36  F. J. Alonso Espinosa (2008).
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Se trata, en definitiva, de excepcionar del límite del 80 por 100 las 
obligaciones, es decir, la operación mercantil que presenta las siguientes 
características:

a) � financiación a crédito de carácter típicamente colectivo (y, por 
tanto, que genera autonomía de las distintas posiciones jurídicas 
del emisor con cada inversor);

b) � existencia de una oferta del emisor con carácter ad incertam per-
sonam, con el consiguiente carácter impersonal de la operación, 
por virtud del cual no es relevante quién financia, sino la existen-
cia misma de la deuda y su fraccionamiento. Se trata, pues, de 
una operación de financiación que en modo alguno puede tener 
carácter intuitu personae;

c) � solicitud de contratación de medios financieros;
d) � celebración de un contrato de suscripción de valores con los po-

tenciales inversores, en el supuesto de que éstos acepten la oferta;
e) � uniformidad sustancial entre los distintos inversores en las obli-

gaciones;
f) � fungibilidad entre los distintos valores que integran la emisión; y
g) � liquidez de los valores emitidos, mediante la admisión a negocia-

ción en un mercado secundario oficial.

El umbral del 80 por 100 al que hace referencia la Comunicación de 
Garantías (2008) puede presentar problemas en el supuesto de coloca-
ciones privadas de deuda. Conforme al art. 30 bis de la Ley del Mercado 
de Valores, no tendrán la consideración de oferta pública i) una oferta de 
valores dirigida únicamente a inversores cualificados 37, ii) una oferta de 

37  De acuerdo con el art. 39.1 del Real Decreto 1310/2005, se considerarán inversores cualifi-
cados a las siguientes personas o entidades:

a) � Personas jurídicas autorizadas o reguladas para operar en los mercados financieros, inclu-
yendo: entidades de crédito, empresas de servicios de inversión, otras entidades financieras 
autorizadas o reguladas, compañías de seguros, instituciones de inversión colectiva y sus 
sociedades gestoras, fondos de pensiones y sus sociedades gestoras, intermediarios autori-
zados de derivados de materias primas, así como entidades no autorizadas o reguladas cuya 
única actividad sea invertir en valores.

b) �G obiernos nacionales y regionales, bancos centrales, organismos internacionales y supra-
nacionales como el Fondo Monetario Internacional, el Banco Central Europeo, el Banco 
Europeo de Inversiones y otras organizaciones internacionales similares.

c) �O tras personas jurídicas que no sean pequeñas y medianas empresas.
d) � Personas físicas residentes en España que expresamente hayan solicitado ser consideradas 

como inversor cualificado y que cumplan al menos dos de las tres condiciones siguientes:
1) � Que el inversor haya realizado operaciones de volumen significativo en los mercados 

de valores con una frecuencia media de al menos 10 por trimestre durante los cuatro 
trimestres anteriores.

2) � Que el volumen de la cartera de valores del inversor sea superior a 500.000 euros.
3) � Que el inversor trabaje o haya trabajado por lo menos durante un año en el sector 

financiero desempeñando una función que exija conocimientos relativos a la inversión 
en valores.
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valores dirigida a menos de 100 personas físicas o jurídicas por Estado 
miembro, sin incluir los inversores cualificados, iii) una oferta de valores 
cuyo valor nominal unitario sea al menos de 50.000 euros y iv) una oferta 
de valores por un importe total inferior a 2.500.000 euros, cuyo límite se 
valorará en un período de doce meses.

Las exenciones para la presentación de folleto a que hace referencia 
el art. 30 bis de la Ley del Mercado de Valores (que no habla propiamente 
de colocaciones privadas, sino como casos de ofertas públicas que, por 
concurrir una serie de circunstancias, han quedado exentas de publicar 
un folleto) fueron introducidas por la reforma de la legislación en materia 
del mercado de valores que fue operada por, entre otras normas, el Real 
Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impul-
so a la productividad y para la mejora de la contratación pública. Se trata 
de una serie de excepciones al régimen de oferta pública que está basada 
no en la naturaleza intrínseca de los valores, sino en la estructura limitada 
de la oferta y naturaleza de los inversores a que va dirigida. En efecto, las 
excepciones parecen fundamentarse en la existencia de especiales conoci-
mientos por parte de los potenciales inversores o bien en las características 
cuantitativas de la propia oferta pública.

Hemos observado que una garantía del Estado podría cubrir más del 
80 por 100 de la obligación subyacente si aquélla cubre obligaciones no 
convertibles. En un supuesto en el que se produjera una colocación priva-
da de obligaciones de conformidad con el art. 30 de la Ley del Mercado 
de Valores hallaríamos que, al tratarse de obligaciones, la restricción del 
80 por 100 no operaría. En consecuencia, podría producirse la paradoja 
de que se llevara a cabo una colocación privada de obligaciones y de que 
los destinatarios de dicha colocación no realizaran ningún tipo de valora-
ción del riesgo porque la colocación, al ser de obligaciones, se encuentra 
respaldada por la garantía del Estado. Entendemos que esta situación es 
totalmente contraria al espíritu de la Comunicación de Garantías (2008) y, 
en consecuencia, realizando una interpretación teleológica de la Comuni-
cación de Garantías (2008), ha de considerarse que, en el supuesto de las 
obligaciones, se podrá exceder el límite del 80 por 100, pero en ningún 
caso el porcentaje garantizado podrá generar una situación por virtud de 
la cual la garantía del Estado posibilite que el emisor y los destinatarios de 
las obligaciones no valoren el riesgo de adquirir las mismas como conse-
cuencia lógica de que la emisión se encuentra garantizada por el Estado. 
Si la garantía del Estado suple la responsabilidad de los adquirentes y del 
emisor de valorar el riesgo de la emisión de obligaciones, ha de entenderse 
que existe ayuda de Estado. Este hipotético supuesto en el que los inver-
sores no valorarían el riesgo se produciría casi con toda seguridad en el 
supuesto de que se garantizara el 100 por 100 de las obligaciones garanti-
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zadas y, en el caso de garantías superiores al 80 por 100, debería realizarse 
un análisis casuístico de cada supuesto concreto.

En cualquier caso, la Comunicación de Garantías (2008) ya advierte 
que: «la Comisión examinará, en general, con más atención las garantías 
o regímenes de garantía que cubran la totalidad (o la casi totalidad) de una 
transacción financiera, salvo si el Estado miembro puede justificarla, por 
ejemplo por la naturaleza específica de la transacción» 38.

No obstante, es posible desde un punto de vista estratégico conseguir 
coberturas del 100 por 100 de las obligaciones financieras subyacentes sin 
vulnerar los límites de la Comunicación de Garantías (2008) y sin tener 
que recurrir a una emisión de obligaciones «negociables».

En esencia, la posibilidad de utilizar conjuntamente la distinta nor-
mativa de ayudas de estado determina que tanto prestamistas como pres-
tatarios (incluso garantes) puedan considerar en la planificación de las 
estructuras de financiación esta alternativa. Por eso, el entendimiento de 
esta disciplina y el conocimiento de sus normas pueden tener un valor 
significativo en el diseño de garantías estatales en el marco de procesos de 
financiación (más propio de estos días de refinanciación).

Un buen ejemplo de conjunción de las distintas medidas (aludidas en 
la parte segunda de esta contribución) es el reciente caso VolvoI 39. En este 
caso, se conceden (y analizan) cinco garantías, divididas cada una en dos 
tramos; (A) 90 por 100 de la obligación con una prima de 3,23 por 100 
para los dos primeros años y 3,80 por 100 para los cinco siguientes, y (B) 
10 por 100 de la obligación con una prima de l 2,6 por 100.

La Comisión entiende que la garantía (A) es una ayuda de Estado (al 
no cumplir con el principio de inversor de mercado, la garantía hubiera 
sido más cara) compatible (bajo las exigencias de la Comunicación sobre 
el Marco Temporal) y la garantía (B) no constituye ayuda de Estado al pa-
garse por ella una «prima de mercado» y cumplir con los demás requisitos 
de la Comunicación de Garantías (2008).

El criterio fundamental que la Comisión utiliza para catalogar como 
ayuda de Estado al tramo (A) es que la prima no se corresponde con un 
precio de mercado. De esta forma obvia otros criterios de la Comunica-
ción de Garantías (2008) como pueda ser el límite del 80 por 100. En este 
sentido, resalta el valor de los demás criterios que están en la Comunica-
ción de Garantías (2008), que la Comisión utiliza para valorar si la medida 
(garantía) debe notificarse o no, pero no para el análisis de compatibilidad 
de la medida.

38  Apartado 4.1.c) de la Comunicación de Garantías (2008).
39  Decisión en el caso N 80/2009 Volvo Personvagnar.
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Adicionalmente, Volvo otorga contra-garantías consideradas como 
«high quality collateral» cubriendo el importe íntegro de la garantía prin-
cipal (de sus dos tramos). Obviamente, la concesión de contra-garantías 
no es una exigencia derivada de la Comunicación de Garantías (2008) (no 
responde, como quizás pudiera pensarse a la obligación de repartir riesgos 
entre prestamista y garante), sino más bien se corresponde (o influye) en la 
determinación del precio de la prima de las garantías (correlación negativa: 
a mayor o mejor calidad de la contra-garantía menor será el precio «de mer-
cado» que deba pagarse al garante principal, en estos casos al Estado).

Finalmente, debe destacarse que la Comisión llega a la conclusión de 
que Volvo no está es una situación financiera difícil con la finalidad de 
aplicar la Comunicación de Garantías (2008) al tramo (B), y al mismo 
tiempo esta situación [en el análisis del tramo (A)] es aplicable a la Co-
municación sobre el Marco Temporal, la cual permite (que no exige) que 
el beneficiario esté en una situación financiera difícil con posterioridad a 
1 de julio de 2008.

iv)  Condiciones de Mercado

Sin duda el requisito más relevante de la Comunicación de Garan-
tías (2008) es la adecuación de la estructura de cobertura a parámetros 
de mercado. De hecho, debe entenderse que éste es un criterio necesario 
y suficiente. Necesario, ya que su inobservancia determina la existencia 
automática de ayuda de Estado, y suficiente al entenderse que al margen 
de la Comunicación de Garantías (2008) la utilización de precios de mer-
cado determina la consecución del principio de inversor privado exigido 
por el régimen de ayudas como término excluyente del concepto de ayuda 
de Estado.

Específicamente, la Comunicación de Garantías (2008) exige que el 
precio pagado por la garantía sea, como mínimo, tan elevado como la 
correspondiente referencia para la prima de la garantía que pueda encon-
trarse en los mercados financieros. Es decir que se utilice un benchmark 
adecuado como referencia.

En el supuesto de no poder hallarse un benchmark adecuado para la 
prima de la garantía, el coste financiero total del préstamo garantizado, 
incluidos los tipos de interés del préstamo y la prima de garantía, deberá 
compararse con el precio de mercado de un préstamo similar no garanti-
zado.

Tanto el benchmark utilizado como (en su caso) el préstamo no ga-
rantizado de referencia deben ser equiparables a los términos de la ga-
rantía estatal cuestionada. Concretamente, deben considerarse para juzgar 
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la idoneidad de cualquiera de las referencias: el importe y duración de la 
transacción; la garantía ofrecida por el prestatario y otros antecedentes 
que afecten a la evaluación del índice de recuperación; la probabilidad de 
incumplimiento por parte del prestatario debido a su situación financiera, 
su sector de actividad y las perspectivas; así como otras condiciones eco-
nómicas.

En definitiva, se trata de establecer un coste global en correlación con 
el grado de riesgo del prestatario. Expresamente, la Comunicación de Ga-
rantías (2008) permite que el grado de riesgo (y por ende el coste asociado 
a la transacción) pueda ser medido por una agencia de calificación recono-
cida internacionalmente. Asimismo la Comunicación de Garantías (2008) 
permite que, incluso, pueda utilizarse la calificación interna utilizada por 
el banco que concede el préstamo subyacente. Aunque debe entenderse 
que siempre y cuando se haya respetado el límite de cobertura del 80 por 
100 y la necesidad del reparto proporcional de pérdidas.

Ciertamente, es complejo encontrar referencias de mercado equipara-
bles, en pocas ocasiones todas las condiciones significativas (de inciden-
cia sobre el riesgo) son homogéneas. Como veremos, la Comunicación de 
Garantías (2008) sólo ofrece un safe harbour para los casos de PYMES. 
No obstante, es posible encontrar un referente que ofrezca cierta seguridad 
jurídica para los prestatarios no-PYMES.

La Comunicación de Garantías (2008) de la Comisión relativa a la 
revisión del método de fijación de los tipos de referencia y de actualiza-
ción (2008/C 14/02) [«Comunicación de Garantías (2008) de Tipos»] 40 
establece ciertos tipos de referencia y actualización que se aplican en sus-
titución del tipo de mercado con la finalidad de medir el equivalente de 
subvención de una ayuda 41.

La metodología utilizada por la Comunicación de Garantías (2008) 
de Tipos se basa en la suma de dos parámetros (tipo base + margen). Esta 
metodología puede ser utilizada por cualquier prestatario para determinar 
el coste de mercado de cualquier tipo de financiación (siempre adaptando 
las especificaciones concretas), y por tanto puede ser utilizado para calcu-
lar el precio de mercado de un «préstamo similar no garantizado» exigido 
por la Comunicación de Garantías (2008) en los casos de inexistencia de 
un benchmark adecuado 42.

40  Diario Oficial de la Unión Europea C 14/06, de 19 de enero de 2008.
41  También se utilizan para comprobar el cumplimiento de la norma de minimis y de los regla-

mentos de exención por categorías.
42  La propia Comisión ha establecido en sus Frequently Asked Questions sobre la Comunica-

ción de Garantías (2008): «[t]he reference rate, as outlined in the Reference Rate Notice (OJ C 14, 
19 de enero de 2008, p. 6-see IP/07/1912), is a proxy for the market rate used for granting loans. 
The remuneration of this grant includes the risk-free interest rate, such as the EURIBOR, and the 
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Como tipo base se adoptan los tipos del mercado monetario a un año 
(IBOR a un año), disponibles en casi todos los Estados miembros, si bien 
la Comisión explícitamente se reserva el derecho a aplicar vencimientos 
más cortos o más largos adaptados a determinados casos (cuando no se 
disponga de esos tipos se utilizará el tipo del mercado monetario a tres 
meses).

Para el margen, la Comunicación de Garantías (2008) de Tipos prevé 
los siguientes parámetros que correlacionan rating y colateralización:

Márgenes de préstamos en puntos básicos

Categoría de calificación
Colateralización

Alta Normal Baja

Excelente (AAA-A)   60   75 100

Buena (BBB)   75 100 220

Satisfactoria (BB) 100 220 400

Deficiente (B) 220 400 650

Mala/Dificultades financieras (CCC e inferior) 400 650 1.000 *

* S in perjuicio de la aplicación de las disposiciones específicas sobre las ayudas de salvamento 
y reestructuración, establecidas en las Directrices comunitarias relativas a las ayudas de salvamento y 
reestructuración de empresas en crisis (DO C 224 de 1 de octubre de 2004, p. 2), y especialmente de su 
punto 25, letra a), que hace referencia a «un tipo al menos comparable a los plicados a los préstamos 
concedidos a empresas saneadas y especialmente a los tipos de referencia adoptados por la Comisión».

De esta forma, se permite a una no-PYME encontrar un parámetro de 
referencia (mercado) que depende de su rating y de las contra-garantías 
que ofrezca en la estructura de financiación 43.

En principio, no existe un término de definición de contra-garantías. 
La Comisión interpreta por nivel normal de colateralización el que suele 
exigir las instituciones financieras como garantía de su préstamo. El nivel 
de garantías se puede medir como la pérdida en caso de impago (LGD), 
que es la pérdida prevista en porcentaje del riesgo del deudor teniendo en 
cuenta los importes recuperables de los activos de garantía y de insolven-
cia; como consecuencia de ello la pérdida en caso de impago es inversa-
mente proporcional al plazo de validez de las garantías. A efectos de la 

risk premium associated with the borrower. The remuneration of a guarantee however only includes 
the risk premium. The risk premium associated with the Reference Rate Notice and the safe harbour 
premiums from the Notice on Guarantees are nevertheless closely related as they represent the same 
underlying risk for a given undertaking».

43  La propia Comisión ha utilizado esta referencia para descartar la existencia de una prima de 
mercado en su asunto NN. 17/2009 Péti Nitrogénmüvek, de 26 de abril de 2009.
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Comunicación de Garantías (2008) de Tipos, se interpreta que un nivel 
«elevado» de colateralización implica unas pérdidas en caso de impago 
(LGD) inferiores o iguales al 30 por 100, un nivel de colateralización; 
«normal» supone unas LGD entre el 31 por 100 y el 59 por 100, y un 
nivel «bajo» de colateralización unas LGD superiores o iguales al 60 por 
100 44.

Por tanto, es preciso justificar la inexistencia de una «ventaja» en el 
otorgamiento de garantías estatales. Lamentablemente la Comunicación 
de Garantías (2008) no ofrece parámetros relevantes que permitan a las 
empresas de cierto tamaño contar con referencias aceptables que otorguen 
cierta seguridad jurídica. En este sentido, creemos que la utilidad de la 
Comunicación de Garantías (2008) es muy limitada para los supuestos de 
no-PYMES.

b) � Regímenes de Garantías

La Comunicación de Garantías (2008) ofrece una serie de criterios 
que, si se satisfacen cumulativamente, se descarta la existencia de ayuda 
estatal. Los criterios aparecen resumidos en la siguiente tabla y muchos de 
ellos coinciden con los expuestos en sede de garantías individuales, por lo 
que desde aquí se remite al lector a aquel apartado en aquellos puntos que 
son coincidentes con aquél.

Comunicación de Garantías (2008): Requisitos Régimen de Garantías

•  �Régimen no aplicable a prestatarios en crisis.
•  �El alcance de la garantía pueda evaluarse adecuadamente en el momento de 

su concesión.
•  �La garantía no cubra más del 80 por 100 de la obligación (excepción emi-

sión de «obligaciones negociables»).

    —  Reducción proporcional
    —  Compartir riesgos
    —  Aval a primera pérdida = ayuda   }
•  �Evaluación realista de riesgo.
•  �Verificación de la adecuación de las primas.
•  �Adecuación a precios de mercado.
•  �Selección a través de criterios objetivos.

44  Para más detalles sobre la noción de LGD vid. Basilea II: Convergencia Internacional de me-
didas y normas de capital: marco revisado, versión disponible en: http://www.bis.org/publ/bcbs128.
pdf.

No aplicables en caso de 
cobertura 100 por 100 de 
la obligación garantizada
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i) E valuación realista del riesgo

La Comunicación de Garantías (2008) indica que las primas abonadas 
por los beneficiarios deben garantizar con toda probabilidad la autofinan-
ciación. En definitiva, este requisito supone la reiteración de la idea del 
abono de un precio de mercado por el riesgo asumido como consecuencia 
del otorgamiento de la garantía.

El texto de la Comunicación de Garantías (2008) establece asimismo 
la necesidad de verificar si el nivel de las primas es el adecuado al menos 
anualmente. La concurrencia de autofinanciación y de evaluación realista 
del riesgo constituye el termómetro que permite medir a la Comisión la 
existencia de condiciones de mercado.

ii) V erificación de la adecuación de las primas

El principio de precio de mercado, presente en todo momento en la 
Comunicación de Garantías (2008) vuelve a aparecer en este requisito. 
El texto establece la obligación de verificar la adecuación del nivel de las 
primas al menos anualmente, sobre la base del coeficiente de pérdidas 
efectivo del régimen en un período económicamente razonable, debiendo 
ajustarse las primas si existe riesgo de que el régimen no pueda continuar 
autofinanciándose.

iii)  Adecuación a precios de mercado

La Comunicación de Garantías (2008) exige que el cálculo de las pri-
mas sea actuarialmente justo, esto es, que cubran los riesgos normales 
asociados a la concesión de garantías, los costes administrativos del ré-
gimen (esto es, los costes de valoración de riesgo inicial, los costes de 
control y de gestión de riesgos ligados a la concesión) y una remuneración 
de un capital adecuado.

Con respecto a la remuneración de un capital adecuado, la Comu-
nicación de Garantías (2008) se interroga acerca de la posición de pri-
vilegio cuando el garante es el Estado porque no precisa la dotación 
de provisiones por el otorgamiento de garantías, como sería el caso de 
un operador privado (y, en consecuencia, cada vez que los costes de 
otorgar las garantías exceden a los ingresos, la diferencia la cubre el 
presupuesto estatal). Para dar solución a la necesidad de que exista una 
remuneración de un capital adecuado, la Comunicación de Garantías 
(2008) establece unos baremos basados en la calificación de la empresa 
cuya obligación subyacente se asegura estableciendo que el capital debe 
corresponder:
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  i) � al 8 por 100 de las garantías pendientes, como norma general;
 ii) � al 4 por 100 de las garantías pendientes si la calificación de la 

empresa es equivalente a A+/A-(A1/A3); y
iii) � al 2 por 100 de las garantías pendientes si la calificación de la 

empresa es equivalente a AAA/AA-(Aaa/Aa3).

Nótese que nada obstaría para que se ofreciera un capital equivalente a 
un porcentaje superior del establecido en los párrafos i) a iii) anteriores.

Asimismo, la Comunicación de Garantías (2008) establece que la re-
muneración del capital está normalmente constituida por una prima de 
riesgo, que normalmente se incrementa con un tipo de interés sin riesgo. 
Para la Comisión, una prima de riesgo normal es la que supone un mínimo 
de 400 puntos básicos, que deberían incluirse en la prima de garantía apli-
cada a los beneficiarios. Por último, el texto indica su preocupación por 
el hecho de que el Estado realice desembolsos de capital subyacente, ha-
ciendo referencia a la existencia de contribución de efectivo por parte del 
Estado, a los efectos de considerar el cobro de un tipo de interés sin riesgo. 
Si el Estado proporciona capital subyacente de forma efectiva, asume cos-
tes financieros y el régimen se beneficia de este capital, debe abonarse al 
Estado un tipo de interés sin riesgo. La Comisión indica al respecto que un 
«benchmark» adecuado sería el de los bonos del Estado a diez años.

c)  PYMES

Nuevamente son las pequeñas y medianas empresas (PYMES) 45 las 
más beneficiadas por la normativa comunitaria (en este caso por la Comu-
nicación de Garantías). En materia de ayudas estatales, se ofrece un trato 
preferencial a las PYMES en relación con otro tipo de empresas, en el 
entendimiento de considerar a las PYMES como la columna vertebral de 
la economía europea 46: lo que supone un enfoque de la política de compe-
tencia hacia parámetros de equidad en lugar de eficiencia 47.

45  La Recomendación 2003/361/CE de la Comisión, de 6 de mayo, establece la definición de 
microempresas, pequeñas y medianas empresas [Diario Oficial L 124, de 20 de mayo de 2003]. Las 
microempresas y las pequeñas y medianas empresas se definen en función de sus efectivos y de su 
volumen de negocios o de su balance general anual.

Se define a una mediana empresa como una empresa que ocupa a menos de 250 personas y 
cuyo volumen de negocios anual no excede de 50 millones de euros o cuyo balance general anual no 
excede de 43 millones de euros.

Se define a una pequeña empresa como una empresa que ocupa a menos de 50 personas y cuyo 
volumen de negocios anual o cuyo balance general anual no supera los 10 millones de euros.

Y se define a una microempresa como una empresa que ocupa a menos de 10 personas y cuyo 
volumen de negocios anual o cuyo balance general anual no supera los 2 millones de euros.

46  Manual de normas comunitarias sobre ayudas estatales para las PYMES con inclusión de las 
medidas temporales de ayuda estatal para facilitar el acceso a la financiación en el actual contexto de 
crisis económica y financiera. (http://ec.europa.eu/competition/state_aid/studies_reports/sme_hand-
book_es.pdf). (Ver nota 47 en página siguiente)
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En este marco, la Comunicación de Garantías (2008) ofrece a las 
PYMES ciertos safe-harbours (refugios) que predeterminan, para una 
PYME concreta y sobre la base de su solvencia financiera, el margen mí-
nimo que debería aplicarse a una garantía estatal para que no pueda con-
siderarse constitutiva de ayuda estatal. Éste es realmente el elemento de 
mayor valor de la Comunicación.47

De este modo, la Comunicación fija una serie de precios (aplicables 
a las garantías estatales) que cuentan con la consideración de primas «de 
mercado» oscilando desde 0,4 por 100 para un prestamista con calidad 
crediticia sobresaliente  48, hasta un 6,3 por 100 por capacidad de pago 
probablemente mermada por condiciones adversas 49.

Asimismo, la Comunicación de Garantías especifica que para aquellas 
PYMES que no tengan historial crediticio o una clasificación basada en 
un balance de resultados, la prima refugio se sitúa en 3,8 por 100, pero 
nunca será inferior a la prima que se aplicaría a la empresa o empresas 
matrices.

Sin lugar a dudas, parece que la Comunicación de Garantías (2008) es 
un instrumento de significativo valor para las PYMES, al ofrecer referen-
cias que sustituyen al mercado y de dudosa utilidad para todas aquellas 
empresas que considerarse no-PYMES que no cuentan con ningún pa-
rámetro que ofrezca cierta seguridad jurídica, en la medida en que nada 
ofrece para inferir el conflictivo término de «precios de mercado».

3. � Más allá de la Comunicación de Garantías 
(2008) de Garantías: análisis de resultado 
(compatibilidad de la Ayuda de Estado)

A) �M arco Temporal

Como hemos visto si no se cumple con el principio del inversor en una 
economía de mercado el concepto de ayuda de Estado es inmediato y tan 
sólo queda en análisis de compatibilidad de la medida con la normativa de 
competencia: resta examen sobre el resultado.

En este sentido, la Comunicación sobre el Marco Temporal se adopta 
como respuesta ante los problemas de acceso a la financiación existentes 

47  Vid. la Comunicación de la Comisión al Consejo, al Parlamento Europeo, al Comité Eco-
nómico y Social Europeo y al Comité de las Regiones «Pensar primero a pequeña escala» «Small 
Business Act» para Europa: iniciativa en favor de las pequeñas empresas, de 25 de junio de 2008, 
COM(2008) 394 final.

48  Standard & Poor’s (AAA); Fitch (AAA); Moody’s (Aaa).
49  Standard & Poor’s (B-); Fitch (B-); Moody’s (B 3).
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en el momento actual 50. En definitiva se entiende que, ante la gravedad 
de la actual crisis financiera y a la luz de su impacto en el conjunto de la 
economía, algunas categorías de ayuda estatal están justificadas, por un 
período limitado, para solucionar estas dificultades [compatibles con el 
mercado común en aplicación del art. 87.3.b), del Tratado CE].

Desde un punto de vista pragmático puede considerarse como una he-
rramienta útil para la planificación de estructuras de financiación que pue-
dan contener elementos de ayuda, dado que entre los distintos instrumen-
tos de ayuda la Comunicación sobre el Marco Temporal prevé «nuevas 
medidas» para el otorgamiento de ayuda en forma de garantías 51.

Así, la Comunicación sobre el Marco Temporal establece ciertos re-
quisitos [algunos idénticos o muy parecidos a los establecidos en la Co-
municación de Garantías (2008)] cuya observancia determina la compa-
tibilidad de la ayuda (garantía estatal) con el art. 87.3.b) del Tratado CE. 
Esto no obsta, para que la ayuda (en todo caso) deba ser notificada a la 
Comisión, a los efectos de demostrar que dicha medida es necesaria, apro-
piada y proporcionada para poner remedio a una gran perturbación de la 
economía del Estado miembro implicado.

Quizás el aspecto más destacable sea que la referida Comunicación in-
corpora referencias de salvaguardia (esta vez sí) tanto para PYMES como 
para el resto de empresas a aplicar sobre las primas de las garantías esta-
tales. No obstante, las referencias establecidas no prejuzga su adecuación 
a mercado, simplemente la Comisión entiende que no debe entrar en un 
análisis sobre esta cuestión.

Además de esta «salvaguardia» se establece la posibilidad de aplicar 
un descuento sobre los tipos incluidos en el Anexo de esta Comunicación. 
De esta forma, para las PYMES, los Estados miembros pueden conceder 
una reducción de hasta el 25 por 100 de la prima anual a pagar para nue-
vas garantías, y para las grandes empresas, los Estados miembros pue-
den conceder también una reducción de hasta el 15 por 100 de la prima 
anual 52.

50  Esta Comunicación forma parte de las medidas anunciadas por la Comisión el 26 de no-
viembre de 2008 en su Plan de Recuperación de la Economía Europea. Según la Comisión el Plan 
se basa en dos elementos principales que se refuerzan mutuamente. En primer lugar, medidas a corto 
plazo para impulsar la demanda, salvar empleo y ayudar a restaurar la confianza. En segundo lugar, 
una inversión inteligente que se traduzca en mayor crecimiento y una prosperidad sostenible a largo 
plazo. Más información disponible en http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=ME
MO/08/735&format= HTML&aged=0&language=EN&guiLanguage=fr.

51  Apartado 4.3.2 de la Comunicación sobre el Marco Temporal.
52  En los casos de regímenes de garantía los Estados miembros también pueden conceder una 

reducción análoga de hasta el 25 por 100 de la prima anual a pagar por nuevas garantías para las 
PYMES y de hasta el 15 por 100 de dicha prima para las grandes empresas.
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La siguiente tabla muestra las primas que la Comisión acepta como 
válidas a efectos de entender la ayuda como compatible con la normativa 
comunitaria:

Marco temporal de salvaguardias en puntos básicos *

Categoría de calificación (Standard & Poor's)
Colateralización

Alta Normal Baja

AAA   40   40   40

AA+
AA
AA–

  40   40   40

A+
A
A–

  40   35   55

BBB+
BBB
BBB–

  55   80   80

BB+
BB

  80 200 200

BB–
B+

200 380 180

B–
B–

200 380 630

CCC e inferior 380 630 980

Adicionalmente, la Comunicación sobre el Marco Temporal exige 
como parámetros de compatibilidad de la ayuda los siguientes requisitos:

  i) � el importe máximo del préstamo no puede superar el total de 
los costes salariales anuales del beneficiario (incluidas las cargas 
sociales y el coste del personal que trabaje en el recinto de la 
empresa, pero que figure en la nómina de un subcontratista) para 
2008 53.
�Puede existir cierta duda sobre el concepto de «beneficiario» so-
bre el que debe evaluarse este límite. Es claro que el beneficiario 
directo es quien recibe la financiación que es respaldada por la 

53  En el caso de empresas creadas después del 1 de enero de 2008, el importe máximo del 
préstamo no podrá superar la estimación de los costes salariales anuales para los dos primeros años 
de actividad.
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garantía estatal, pero no cabe duda que en el caso de grupo de 
sociedades, el beneficiario indirecto es el propio grupo, por lo 
que se podría argumentar que el límite debe ser trazado consi-
derando los costes salariales del grupo y no sólo de la concreta 
entidad que reciba la financiación. Además, este enfoque enca-
ja armónicamente con el concepto de empresa (entendida como 
unidad económica) de la jurisprudencia comunitaria en el marco 
de defensa de la competencia. En cualquier caso, éste puede ser 
un criterio de discusión/negociación con la Comisión;

 ii) � las garantías deben concederse, como máximo, hasta el 31 de 
diciembre de 2010;

iii) � la garantía no puede superar el 90 por 100 del préstamo durante 
la vigencia de éste;

iv) � la garantía puede estar relacionada con un préstamo de inversión 
o de capital circulante;

 v) � la reducción de la prima de la garantía sólo puede aplicarse du-
rante un período máximo de dos años posteriores a la concesión 
de la garantía 54;

vi) � la ayuda es susceptible de ser concedida sólo a empresas que no 
estaban en crisis el 1 de julio de 2008; no obstante también puede 
aplicarse a empresas que no lo estaban en esa fecha, pero que 
han empezado a estarlo después como consecuencia de la crisis 
económica y financiera.

B) � Comunicación de Empresas en Crisis

La Comunicación de Empresas en Crisis 55 tiene como objetivo per-
mitir, bajo determinadas condiciones, la concesión de ayudas estatales 
de salvamento y reestructuración de empresas en crisis. De esta forma 
la Comunicación de Garantías (2008) resalta en su exponiendo que; «la 
desaparición de las empresas ineficaces constituye un aspecto normal del 
funcionamiento del mercado. El salvamento por el Estado de una empresa 
en crisis no puede ser la norma».

Las ayudas de salvamento deben considerarse como medidas excep-
cionales por un período máximo de seis meses. Las operaciones de salva-

54  Si la duración del préstamo subyacente es superior a dos años, el Estado miembro puede 
solicitar por un período máximo adicional de ocho años las primas refugio establecidas en el Anexo 
de la Comunicación sobre el Marco Temporal, sin reducción.

55  La Comunicación de Empresas en Crisis tiene su fundamento en la letra c) del apartado 3 del 
art. 87 del Tratado CE, que considera compatibles con el mercado común las ayudas estatales desti-
nadas «a facilitar el desarrollo de determinadas actividades o de determinadas regiones económicas» 
aplicándose a toda empresa considerada «en crisis» y a todos los sectores, incluida la agricultura.
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mento destinadas a mantener el status quo no pueden autorizarse 56. Por lo 
que se refiere a las condiciones generales de autorización, las ayudas de 
salvamento deben:

  i) � ser garantías sobre préstamos;
 ii) � ser reembolsadas en los doce meses que siguen al último pago;
iii) � estar justificadas y no tener efectos graves en el mercado de los 

otros Estados miembros;
iv) � ir acompañadas, en la notificación, de un plan de reestructuración 

o liquidación u otra prueba de que se ha reembolsado íntegra-
mente el préstamo; y

 v) � limitarse al importe necesario para mantener a la empresa en fun-
cionamiento durante el período autorizado.

Al poder implicar una distorsión de la competencia, las ayudas de re-
estructuración están sometidas a la norma de ayuda única, es decir, que no 
pueden concederse más de una vez. Las condiciones que deben cumplirse 
para su concesión son:

   i) � que la empresa se considere en crisis;
  ii) � concepción y ejecución de un plan de reestructuración;
 iii) � adopción de medidas que mitiguen las consecuencias negativas 

que la ayuda puede acarrear para los competidores;
 iv) � el importe y la intensidad de la ayuda deben limitarse a lo estric-

tamente necesario;
  v) � respeto de las condiciones y obligaciones específicas que la Co-

misión pueda imponer en su caso;
 vi) � aplicación íntegra del plan de reestructuración;
vii) � seguimiento por parte de la Comisión mediante informes pe-

riódicos y detallados, que le serán presentados por el Estado 
miembro.

Ciertamente, tanto la Comunicación sobre el Marco Temporal como 
la Comunicación de Empresas en Crisis han sido (y están siendo) una 
referencia en el marco de ayudas estatales, tanto en el caso de ayudas en 
forma de garantía como en otros. Estas Comunicaciones (especialmente 
el Marco Temporal) aportan un escenario de seguridad jurídica muy valo-
rado en los mercados de financiación, estableciendo parámetros para los 
precios de las garantías con descuentos que cuentan con la consideración 
de ayudas compatibles. El siguiente anexo muestra una relación de las 

56  Aunque el salvamento y la reestructuración responden a mecanismos distintos, son a menudo 
dos fases de una única operación. Una ayuda de salvamento debe permitir mantener en vida a una 
empresa en crisis durante un período transitorio destinado a elaborar un plan de reestructuración o 
liquidación. Una reestructuración, en cambio, se basa en un plan realista, coherente y destinado a 
restaurar la viabilidad a largo plazo de una empresa.
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decisiones adoptadas por la Comisión en materia de ayudas de Estado du-
rante los años 2008 y 2009 (actualizada hasta el 13 de octubre), se subra-
yan aquellas decisiones donde la medida adoptada implica la concesión 
de garantías estatales, tanto en su forma individual como de régimen de 
garantía.

4.  Conclusiones

•  �El mero hecho del otorgamiento de la garantía estatal implica, en 
caso de que no se cumpla el principio del inversor en una economía 
de mercado, la existencia de una ayuda de Estado, independiente-
mente de que la garantía se ejecute o de que la obligación subyacen-
te se satisfaga de forma ordenada y puntual. Asumir riesgos supone 
un coste, si un Estado asume riesgos sin ser remunerado a precio de 
mercado el elemento de ayuda es manifiesto;

•  �El beneficiario del otorgamiento de una garantía estatal suele ser el 
prestatario, aunque no debe descartarse que el prestamista también 
puede ser considerado beneficiario de la ayuda. En particular, si la 
prestación de la garantía estatal desplaza todo el riesgo al Estado, 
debe entenderse que la rentabilidad del prestamista se equipara con 
el elemento de ayuda, ya que no existe contraprestación real por 
dicha rentabilidad.

Bibliografía y Referencias

Alonso Espinosa, F. J. (2008): Régimen jurídico de la emisión de obligaciones, 
Madrid, La Ley-Wolters Kluwer.

Carrasco Perera, Á., et al. (2008): Tratado de los derechos de garantía, Thom-
son-Aranzadi, p. 337.

Drobing, U. (2007): Personal Security (Principles of European Law), Munich, 
Sellier European Law Publishers con Study Group of European Civil Code.

Serrano Escribano, S. (1999): La garantía a primera demanda, Madrid, Cua-
dernos de Estudios Empresariales, Universidad Complutense de Madrid.

13-onate.indd   285 26/4/10   18:17:11



286	 Juan Jiménez / José María Jiménez / Fernando Gutiérrez / Jorge Masía

A
NE


X

O
 I

St
at

e 
ai

s 
ca

se
s 

- 
si

tu
at

io
n 

as
 o

f 
13

 o
ct

ob
er

 2
00

9

D
ec

is
ió

n 
ad

op
te

d 
by

 th
e 

C
om

m
is

si
on

 in
 2

00
8/

20
09

M
em

be
r 

St
at

e
T

yp
e 

of
 m

ea
su

re
 / 

B
en

efi
ci

ar
y

T
yp

e 
of

 D
ec

is
io

n
D

at
e 

of
 a

do
pt

io
n

 1
A

us
tr

ia
A

id
 s

ch
em

e 
fo

r 
th

e 
A

us
tr

ia
n 

fin
an

ci
al

 s
ec

to
r 

(g
ua

ra
nt

ee
s,

 
re

ca
pi

ta
lis

at
io

n 
&

 o
th

er
) 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

93
3

M
E

X
/0

9/
06

30
 

09
 D

ec
em

be
r 

20
08

30
 J

un
e 

20
09

 2
A

us
tr

ia
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 H
yp

o 
T

ir
ol

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/9

28
 

17
 J

un
e 

20
09

 3
B

el
gi

um
/F

ra
nc

e/
 

L
ux

em
bo

ur
g 

G
ua

ra
nt

ee
 o

n 
lia

bi
lit

ie
s 

of
 D

ex
ia

 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
74

5 
19

 N
ov

em
be

r 
20

08

 4
B

el
gi

um
/F

ra
nc

e/
L

ux
em

bo
ur

g
G

ua
ra

nt
ee

 in
 f

av
ou

r 
of

 D
ex

ia
 o

n 
ce

rt
ai

n 
as

se
ts

 in
 F

SA
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

99
 

13
 M

ar
ch

 2
00

9

 5
B

el
gi

um
/L

ux
em

bo
ur

g/
N

et
he

rl
an

ds
 

M
ea

su
re

s 
in

 f
av

ou
r 

of
 F

or
tis

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

74
6 

19
 N

ov
em

be
r 

20
08

 6
B

el
gi

um
/L

ux
em

bo
ur

g/
N

et
he

rl
an

ds
R

es
tr

uc
tu

ri
ng

 a
id

 to
 F

or
tis

 B
an

k 
an

d 
Fo

rt
is

 B
an

k 
L

ux
em

bo
ur

g 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
88

4 
03

 D
ec

em
be

r 
20

08

 7
B

el
gi

um
/L

ux
em

bo
ur

g
A

dd
iti

on
al

 a
id

 m
ea

su
re

s 
in

 f
av

ou
r 

of
 F

or
tis

 B
an

k 
an

d 
Fo

rt
is

 B
an

k 
L

ux
em

bo
ur

g
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
43

 
12

 M
ay

 2
00

9

 8
B

el
gi

um
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
m

ea
su

re
 in

 f
av

ou
r 

of
 K

B
C

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

03
3 

18
 D

ec
em

be
r 

20
08

 9
B

el
gi

um
C

ap
ita

l I
nj

ec
tio

n 
fo

r 
E

th
ia

s 
G

ro
up

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

54
 

12
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

10
B

el
gi

um
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
an

d 
as

se
t r

el
ie

f 
fo

r 
K

B
C

 G
ro

up
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

06
3 

30
 J

un
e 

20
09

11
D

en
m

ar
k

R
es

cu
e 

ai
d 

to
 R

os
ki

ld
e 

B
an

k
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 

(I
P/

08
/1

22
2)

 
31

 J
ul

y 
20

08

12
D

en
m

ar
k

L
iq

ui
da

tio
n 

ai
d 

R
os

ki
ld

e 
ba

nk
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
63

3 
5 

N
ov

em
be

r 
20

08

13
D

en
m

ar
k

G
ua

ra
nt

ee
 s

ch
em

e 
fo

r 
ba

nk
s 

in
 D

en
m

ar
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

48
3 

10
 O

ct
ob

er
 2

00
8

14
D

en
m

ar
k

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

sc
he

m
e 

an
d 

am
en

dm
en

t o
f 

th
e 

gu
ar

an
te

e 
sc

he
m

e 
 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

iv
es

 I
P/

09
/ 2

06

 M
E

X
/0

9/
08

17
 

3 
Fe

br
ua

ry
 2

00
9

 17
 A

ug
us

t 2
00

9

15
D

en
m

ar
k

R
es

cu
e 

ai
d 

fo
r 

Fi
on

ia
 B

an
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

19
 

20
-M

ay
-0

9

16
Fi

nl
an

d
Fi

nn
is

h 
gu

ar
an

te
e 

sc
he

m
e 

 P
ro

lo
ng

at
io

n 
an

d 
m

od
ifi

ca
tio

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
70

5 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/6
81

 
14

 N
ov

em
be

r 
20

08
 

30
 A

pr
il 

20
09

17
Fi

nl
an

d
G

ua
ra

nt
ee

 f
or

 K
au

pt
hi

ng
 B

an
k 

Fi
nl

an
d

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

2 
21

 J
an

ua
ry

 2
00

9 

18
Fi

nl
an

d
C

ap
ita

l i
nj

ec
tio

n 
sc

he
m

e
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
30

3 
11

 S
ep

te
m

be
r 

20
09

19
Fi

nl
an

d
Fi

nn
an

ci
al

 s
up

po
rt

 m
ea

su
re

s 
to

 th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 

fr
an

ce
 (

re
fin

an
ci

ng
) 

E
xt

en
si

on
 o

f 
th

e 
sc

he
m

e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

60
9 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/7

50
 

30
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

12
 M

ay
 2

00
9

20
Fr

an
ce

Fi
na

nc
ia

l s
up

po
rt

 m
ea

su
re

s 
to

 th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 

Fr
an

ce
 (

re
ca

pi
ta

lis
at

io
n)

 
A

m
m

en
dm

en
t t

o 
th

e 
de

ci
si

on
 

A
m

en
dm

en
t t

o 
th

e 
de

ci
si

on
.

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

90
0 

 

IP
/0

9/
15

8 
IP

/0
9/

46
1 

08
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
28

 J
an

ua
ry

 2
00

9 
23

 M
ar

ch
 2

00
9

21
Fr

an
ce

C
ap

ita
l i

nj
ec

tio
n 

fo
r 

C
ai

ss
e 

d’
E

pa
rg

ne
 a

nd
 B

an
qu

e 
Po

pu
la

ir
e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/7

22
 

08
 M

ay
 2

00
9

22
Fr

an
ce

R
es

tr
uc

tu
ri

ng
 a

id
 to

 S
ac

hs
en

 L
B

C
on

di
tio

na
l d

ec
is

io
n 

(a
ft

er
 f

or
m

al
 

in
ve

st
ig

at
io

n 
pr

oc
ed

ur
e)

 I
P/

08
 /8

49
 

4 
Ju

ne
 2

00
8

23
G

er
m

an
y

R
es

tr
uc

tu
ri

ng
 a

id
 to

 I
K

B
C

on
di

tio
na

l d
ec

is
io

n 
(a

ft
er

 f
or

m
al

 
in

ve
st

ig
at

io
n 

pr
oc

ed
ur

e)
 I

P/
08

/1
55

7 
21

 O
ct

ob
er

 2
00

8

24
G

er
m

an
y

R
es

cu
e 

ai
d 

to
 H

yp
o 

R
ea

l E
st

at
e 

H
ol

di
ng

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

45
3 

2 
O

ct
ob

er
 2

00
8

25
G

er
m

an
y

A
id

 s
ch

em
e 

fo
r 

fin
an

ci
al

 in
st

itu
tio

ns
 in

 G
er

m
an

y 
(g

ua
ra

nt
ee

s,
 r

ec
ap

ita
lis

at
io

ns
 &

 o
th

er
) 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

58
9 

M
E

X
/0

9/
06

22
   

27
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

22
 J

un
e 

20
09

26
G

er
m

an
y

G
ua

ra
nt

ee
 a

nd
 r

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
fo

r 
B

ay
er

n 
L

B
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/2
03

4 
18

 D
ec

em
be

r 
20

08

27
G

er
m

an
y

G
ua

ra
nt

ee
 f

or
 N

or
dL

B
 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

05
6 

M
E

X
/0

9/
09

10
 

22
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
10

 S
ep

te
m

be
r 

20
09

28
G

er
m

an
y

G
ua

ra
nt

ee
 f

or
 I

K
B

 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/2
05

5 
22

 D
ec

em
be

r 
20

08

29
G

er
m

an
y

G
ua

ra
nt

ee
 f

or
 S

dB
 –

 S
ic

he
ru

ng
se

in
ri

ch
tu

ng
sg

es
el

ls
ch

af
t 

de
ut

sc
he

r 
B

an
ke

n 
m

bH
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
14

 
22

 J
an

ua
ry

 2
00

9

30
G

er
m

an
y

C
om

m
er

zb
an

k 
ca

pi
ta

l i
nj

ec
tio

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
11

 
07

 M
ay

 2
00

9

31
G

er
m

an
y

A
id

 f
or

 th
e 

re
st

ru
ct

ur
in

g 
of

 W
es

tL
B

 
C

on
di

tio
na

l d
ec

is
io

n 
(a

ft
er

 f
or

m
al

 
in

ve
st

ig
at

io
n 

pr
oc

ed
ur

e)
 I

P/
09

/7
41

 
12

 M
ay

 2
00

9

32
G

er
m

an
y

Te
m

po
ra

ry
 a

dd
iti

on
al

 a
id

 to
 W

es
tL

B
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

43
4 

7 
O

ct
ob

er
 2

00
9

33
G

er
m

an
y

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

of
 H

SH
 N

or
db

an
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

54
 

29
 M

ay
 2

00
9

34
G

er
m

an
y

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

an
d 

as
se

t r
el

ie
f 

fo
r 

L
B

B
W

 (
L

an
de

sb
an

k 
B

ad
en

 W
ür

tte
m

be
rg

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
05

8 
30

 J
un

e 
20

09

13-onate.indd   286 26/4/10   18:17:11



Comunicación de Garantías (2008) de la Comisión relativa...	 287

A
NE


X

O
 I

St
at

e 
ai

s 
ca

se
s 

- 
si

tu
at

io
n 

as
 o

f 
13

 o
ct

ob
er

 2
00

9

D
ec

is
ió

n 
ad

op
te

d 
by

 th
e 

C
om

m
is

si
on

 in
 2

00
8/

20
09

M
em

be
r 

St
at

e
T

yp
e 

of
 m

ea
su

re
 / 

B
en

efi
ci

ar
y

T
yp

e 
of

 D
ec

is
io

n
D

at
e 

of
 a

do
pt

io
n

 1
A

us
tr

ia
A

id
 s

ch
em

e 
fo

r 
th

e 
A

us
tr

ia
n 

fin
an

ci
al

 s
ec

to
r 

(g
ua

ra
nt

ee
s,

 
re

ca
pi

ta
lis

at
io

n 
&

 o
th

er
) 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

93
3

M
E

X
/0

9/
06

30
 

09
 D

ec
em

be
r 

20
08

30
 J

un
e 

20
09

 2
A

us
tr

ia
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 H
yp

o 
T

ir
ol

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/9

28
 

17
 J

un
e 

20
09

 3
B

el
gi

um
/F

ra
nc

e/
 

L
ux

em
bo

ur
g 

G
ua

ra
nt

ee
 o

n 
lia

bi
lit

ie
s 

of
 D

ex
ia

 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
74

5 
19

 N
ov

em
be

r 
20

08

 4
B

el
gi

um
/F

ra
nc

e/
L

ux
em

bo
ur

g
G

ua
ra

nt
ee

 in
 f

av
ou

r 
of

 D
ex

ia
 o

n 
ce

rt
ai

n 
as

se
ts

 in
 F

SA
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

99
 

13
 M

ar
ch

 2
00

9

 5
B

el
gi

um
/L

ux
em

bo
ur

g/
N

et
he

rl
an

ds
 

M
ea

su
re

s 
in

 f
av

ou
r 

of
 F

or
tis

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

74
6 

19
 N

ov
em

be
r 

20
08

 6
B

el
gi

um
/L

ux
em

bo
ur

g/
N

et
he

rl
an

ds
R

es
tr

uc
tu

ri
ng

 a
id

 to
 F

or
tis

 B
an

k 
an

d 
Fo

rt
is

 B
an

k 
L

ux
em

bo
ur

g 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
88

4 
03

 D
ec

em
be

r 
20

08

 7
B

el
gi

um
/L

ux
em

bo
ur

g
A

dd
iti

on
al

 a
id

 m
ea

su
re

s 
in

 f
av

ou
r 

of
 F

or
tis

 B
an

k 
an

d 
Fo

rt
is

 B
an

k 
L

ux
em

bo
ur

g
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
43

 
12

 M
ay

 2
00

9

 8
B

el
gi

um
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
m

ea
su

re
 in

 f
av

ou
r 

of
 K

B
C

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

03
3 

18
 D

ec
em

be
r 

20
08

 9
B

el
gi

um
C

ap
ita

l I
nj

ec
tio

n 
fo

r 
E

th
ia

s 
G

ro
up

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

54
 

12
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

10
B

el
gi

um
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
an

d 
as

se
t r

el
ie

f 
fo

r 
K

B
C

 G
ro

up
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

06
3 

30
 J

un
e 

20
09

11
D

en
m

ar
k

R
es

cu
e 

ai
d 

to
 R

os
ki

ld
e 

B
an

k
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 

(I
P/

08
/1

22
2)

 
31

 J
ul

y 
20

08

12
D

en
m

ar
k

L
iq

ui
da

tio
n 

ai
d 

R
os

ki
ld

e 
ba

nk
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
63

3 
5 

N
ov

em
be

r 
20

08

13
D

en
m

ar
k

G
ua

ra
nt

ee
 s

ch
em

e 
fo

r 
ba

nk
s 

in
 D

en
m

ar
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

48
3 

10
 O

ct
ob

er
 2

00
8

14
D

en
m

ar
k

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

sc
he

m
e 

an
d 

am
en

dm
en

t o
f 

th
e 

gu
ar

an
te

e 
sc

he
m

e 
 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

iv
es

 I
P/

09
/ 2

06

 M
E

X
/0

9/
08

17
 

3 
Fe

br
ua

ry
 2

00
9

 17
 A

ug
us

t 2
00

9

15
D

en
m

ar
k

R
es

cu
e 

ai
d 

fo
r 

Fi
on

ia
 B

an
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

19
 

20
-M

ay
-0

9

16
Fi

nl
an

d
Fi

nn
is

h 
gu

ar
an

te
e 

sc
he

m
e 

 P
ro

lo
ng

at
io

n 
an

d 
m

od
ifi

ca
tio

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
70

5 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/6
81

 
14

 N
ov

em
be

r 
20

08
 

30
 A

pr
il 

20
09

17
Fi

nl
an

d
G

ua
ra

nt
ee

 f
or

 K
au

pt
hi

ng
 B

an
k 

Fi
nl

an
d

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

2 
21

 J
an

ua
ry

 2
00

9 

18
Fi

nl
an

d
C

ap
ita

l i
nj

ec
tio

n 
sc

he
m

e
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
30

3 
11

 S
ep

te
m

be
r 

20
09

19
Fi

nl
an

d
Fi

nn
an

ci
al

 s
up

po
rt

 m
ea

su
re

s 
to

 th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 

fr
an

ce
 (

re
fin

an
ci

ng
) 

E
xt

en
si

on
 o

f 
th

e 
sc

he
m

e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

60
9 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/7

50
 

30
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

12
 M

ay
 2

00
9

20
Fr

an
ce

Fi
na

nc
ia

l s
up

po
rt

 m
ea

su
re

s 
to

 th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 

Fr
an

ce
 (

re
ca

pi
ta

lis
at

io
n)

 
A

m
m

en
dm

en
t t

o 
th

e 
de

ci
si

on
 

A
m

en
dm

en
t t

o 
th

e 
de

ci
si

on
.

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

90
0 

 

IP
/0

9/
15

8 
IP

/0
9/

46
1 

08
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
28

 J
an

ua
ry

 2
00

9 
23

 M
ar

ch
 2

00
9

21
Fr

an
ce

C
ap

ita
l i

nj
ec

tio
n 

fo
r 

C
ai

ss
e 

d’
E

pa
rg

ne
 a

nd
 B

an
qu

e 
Po

pu
la

ir
e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/7

22
 

08
 M

ay
 2

00
9

22
Fr

an
ce

R
es

tr
uc

tu
ri

ng
 a

id
 to

 S
ac

hs
en

 L
B

C
on

di
tio

na
l d

ec
is

io
n 

(a
ft

er
 f

or
m

al
 

in
ve

st
ig

at
io

n 
pr

oc
ed

ur
e)

 I
P/

08
 /8

49
 

4 
Ju

ne
 2

00
8

23
G

er
m

an
y

R
es

tr
uc

tu
ri

ng
 a

id
 to

 I
K

B
C

on
di

tio
na

l d
ec

is
io

n 
(a

ft
er

 f
or

m
al

 
in

ve
st

ig
at

io
n 

pr
oc

ed
ur

e)
 I

P/
08

/1
55

7 
21

 O
ct

ob
er

 2
00

8

24
G

er
m

an
y

R
es

cu
e 

ai
d 

to
 H

yp
o 

R
ea

l E
st

at
e 

H
ol

di
ng

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

45
3 

2 
O

ct
ob

er
 2

00
8

25
G

er
m

an
y

A
id

 s
ch

em
e 

fo
r 

fin
an

ci
al

 in
st

itu
tio

ns
 in

 G
er

m
an

y 
(g

ua
ra

nt
ee

s,
 r

ec
ap

ita
lis

at
io

ns
 &

 o
th

er
) 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

58
9 

M
E

X
/0

9/
06

22
   

27
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

22
 J

un
e 

20
09

26
G

er
m

an
y

G
ua

ra
nt

ee
 a

nd
 r

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
fo

r 
B

ay
er

n 
L

B
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/2
03

4 
18

 D
ec

em
be

r 
20

08

27
G

er
m

an
y

G
ua

ra
nt

ee
 f

or
 N

or
dL

B
 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

05
6 

M
E

X
/0

9/
09

10
 

22
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
10

 S
ep

te
m

be
r 

20
09

28
G

er
m

an
y

G
ua

ra
nt

ee
 f

or
 I

K
B

 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/2
05

5 
22

 D
ec

em
be

r 
20

08

29
G

er
m

an
y

G
ua

ra
nt

ee
 f

or
 S

dB
 –

 S
ic

he
ru

ng
se

in
ri

ch
tu

ng
sg

es
el

ls
ch

af
t 

de
ut

sc
he

r 
B

an
ke

n 
m

bH
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
14

 
22

 J
an

ua
ry

 2
00

9

30
G

er
m

an
y

C
om

m
er

zb
an

k 
ca

pi
ta

l i
nj

ec
tio

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
11

 
07

 M
ay

 2
00

9

31
G

er
m

an
y

A
id

 f
or

 th
e 

re
st

ru
ct

ur
in

g 
of

 W
es

tL
B

 
C

on
di

tio
na

l d
ec

is
io

n 
(a

ft
er

 f
or

m
al

 
in

ve
st

ig
at

io
n 

pr
oc

ed
ur

e)
 I

P/
09

/7
41

 
12

 M
ay

 2
00

9

32
G

er
m

an
y

Te
m

po
ra

ry
 a

dd
iti

on
al

 a
id

 to
 W

es
tL

B
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

43
4 

7 
O

ct
ob

er
 2

00
9

33
G

er
m

an
y

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

of
 H

SH
 N

or
db

an
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

54
 

29
 M

ay
 2

00
9

34
G

er
m

an
y

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

an
d 

as
se

t r
el

ie
f 

fo
r 

L
B

B
W

 (
L

an
de

sb
an

k 
B

ad
en

 W
ür

tte
m

be
rg

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
05

8 
30

 J
un

e 
20

09

13-onate.indd   287 26/4/10   18:17:11



288	 Juan Jiménez / José María Jiménez / Fernando Gutiérrez / Jorge Masía

M
em

be
r 

St
at

e
T

yp
e 

of
 m

ea
su

re
 / 

B
en

efi
ci

ar
y

T
yp

e 
of

 D
ec

is
io

n
D

at
e 

of
 a

do
pt

io
n

35
G

er
m

an
y

G
er

m
an

 a
ss

et
 r

el
ie

f 
sc

he
m

e
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
21

6 
31

 J
ul

y 
20

09

36
G

er
m

an
y

A
dd

iti
on

al
 a

id
 (

gu
ar

an
te

es
) 

fo
r 

IK
B

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

23
5 

17
 A

ug
us

t 2
00

9

37
G

er
m

an
y

E
xp

or
t c

re
di

t s
ch

em
e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

31
9 

15
 S

ep
te

m
be

r 
20

09

38
G

re
ec

e
A

id
 s

ch
em

e 
to

 th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 G

re
ec

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s,
 

re
ca

pi
ta

lis
at

io
n 

&
 o

th
er

) 
Pr

ol
on

ga
tio

n 
an

d 
m

od
ifi

ca
tio

n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
17

42
  

M
E

X
/0

9/
09

18
 

19
 N

ov
em

be
r 

20
08

 

18
 S

ep
te

m
be

r 
20

09

39
H

un
ga

ry
Fi

na
nc

ia
l s

up
po

rt
 m

ea
su

re
s 

to
 H

un
ga

ri
an

 fi
na

nc
ia

l i
nd

us
tr

y 
in

 f
or

m
 o

f 
re

ca
pi

ta
lis

at
io

n 
an

d 
gu

ar
an

te
e 

sc
he

m
e 

 
Pr

ol
on

ga
tio

n 
an

d 
m

od
ifi

ca
tio

n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

53
  

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 M
E

X
/0

9/
09

03
  

12
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

 
 3 

Se
pt

em
be

r 
20

09

40
H

un
ga

ry
H

un
ga

ri
an

 M
or

tg
ag

e 
Su

pp
or

t S
ch

em
e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

12
3 

13
 J

ul
y 

20
09

41
Ir

el
an

d
G

ua
ra

nt
ee

 s
ch

em
e 

fo
r 

ba
nk

s 
in

 I
re

la
nd

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

49
7 

13
 O

ct
ob

er
 2

00
8

42
Ir

el
an

d
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 A
ng

lo
 I

ri
sh

 B
an

k
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/5
0 

14
 J

an
ua

ry
 2

00
9

43
Ir

el
an

d
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 A
ng

lo
 I

ri
sh

 B
an

k
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
04

5 
26

 J
un

e 
20

09

44
Ir

el
an

d
C

ha
ng

e 
of

 o
w

ne
rs

hi
p 

of
 A

ng
lo

 I
ri

sh
 B

an
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

71
 

17
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

45
Ir

el
an

d
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 B
an

k 
of

 I
re

la
nd

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/4

83
 

26
 M

ar
ch

 2
00

9

46
Ir

el
an

d
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 A
lli

ed
 I

ri
sh

 B
an

k
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
44

 
12

 M
ay

 2
00

9

47
It

al
y

G
ua

ra
nt

ee
 s

ch
em

e 
fo

r 
It

al
ia

n 
ba

nk
s 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

70
6 

IP
/0

9/
92

9 
14

 N
ov

em
be

r 
20

08
 

 1
6 

Ju
ne

 2
00

9

48
It

al
y

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

sc
he

m
e 

 P
ro

lo
ng

at
io

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/2
05

9 
 

M
E

X
/0

9/
10

06
   

23
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
 6

 O
ct

ob
er

 2
00

9

49
L

at
vi

a
Pu

bl
ic

 s
up

po
rt

 m
ea

su
re

s 
to

 P
ar

ex
 B

an
ka

 
 A

m
en

dm
en

t t
o 

th
e 

D
ec

is
io

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
76

6 
 I

P/
09

/7
32

 
24

 N
ov

em
be

r 
20

08
 

 1
1 

M
ay

 2
00

9

50
L

at
vi

a
G

ua
ra

nt
te

e 
sc

he
m

e 
fo

r 
ba

nk
s 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

05
4 

 
M

E
X

/0
9/

06
30

 
22

 D
ec

em
be

r 
20

08
  

30
 J

un
e 

20
09

51
L

ux
em

bo
ur

g
R

es
tr

uc
tu

ri
ng

 a
id

 f
or

 K
au

pt
hi

ng
 B

an
k 

L
ux

em
bo

ur
g

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

10
7 

9 
Ju

ly
 2

00
9

52
N

et
he

rl
an

ds
G

ua
ra

nt
ee

 s
ch

em
e 

 f
or

 D
ut

ch
 fi

na
nc

ia
l i

ns
tit

ut
io

ns
 

 P
ro

lo
ng

at
io

n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

61
0 

 

M
E

X
/0

9/
07

07
   

30
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

 7 
Ju

ly
 2

00
9

53
N

et
he

rl
an

ds
M

ea
su

re
 in

 f
av

ou
r 

of
 ING




D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

69
9 

13
 N

ov
em

be
r 

20
08

54
N

et
he

rl
an

ds
M

ea
su

re
 in

 f
av

ou
r 

of
 A

eg
on

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

82
2 

27
 N

ov
em

be
r 

20
08

55
N

et
he

rl
an

ds
SNS

 
R

ea
al

/N
ew

 c
ap

ita
l i

nj
ec

tio
n 

by
 D

ut
ch

 a
ut

ho
ri

tie
s

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

95
1 

10
 D

ec
em

be
r 

20
08

56
N

et
he

rl
an

ds
ING


 I

lli
qu

id
 a

ss
et

 f
ac

ili
ty

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/5

14
 

31
 M

ar
ch

 2
00

9

57
Po

la
nd

Po
lis

h 
su

pp
or

t s
ch

em
e 

fo
r 

fin
an

ci
al

 in
st

itu
tio

ns
 (

gu
ar

an
te

e 
an

d 
liq

ui
di

ty
 s

up
po

rt
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

36
0 

25
 S

ep
te

m
be

r 
20

09

58
Po

rt
ug

al
G

ua
ra

nt
ee

 s
ch

em
e 

fo
r 

cr
ed

it 
in

st
itu

tio
ns

 in
 P

or
tu

ga
l

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

60
1 

29
 O

ct
ob

er
 2

00
8

59
Po

rt
ug

al
St

at
e 

gu
ar

an
te

e 
fo

r 
B

an
co

 P
ri

va
do

 P
or

tu
gu

ês
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/4
00

 
13

 M
ar

ch
 2

00
9

60
Po

rt
ug

al
B

an
k 

re
ca

pi
ta

lis
at

io
n 

sc
he

m
e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

18
 

20
 M

ay
 2

00
9

61
Sl

ov
en

ia
G

ua
ra

nt
ee

 s
ch

em
e 

fo
r 

cr
ed

it 
in

st
itu

tio
ns

 in
 S

lo
ve

ni
a 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

96
4 

 M
E

X
/0

9/
06

22
 

12
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
 2

2 
Ju

ne
 2

00
6

62
Sl

ov
en

ia
L

iq
ui

di
ty

 s
ch

em
e 

fo
r 

fin
an

ci
al

 s
ec

to
r

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/4

52
 

20
 M

ar
ch

 2
00

9

63
Sp

ai
n

Fu
nd

 f
or

 th
e 

A
cq

ui
si

tio
n 

of
 F

in
an

ci
al

 A
ss

et
s 

in
 S

pa
in

  
Pr

ol
on

ga
tio

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
63

0 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 

M
E

X
/0

9/
08

07
 

4 
N

ov
em

be
r 

20
08

  
7 

A
ug

us
t 2

00
9

64
Sp

ai
n

Sp
an

is
h 

gu
ar

an
te

e 
sc

he
m

e 
fo

r 
cr

ed
it 

in
st

itu
tio

ns
  

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

04
9 

 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 

M
E

X
/0

9/
06

25
 

22
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
25

 J
un

e 
20

09

65
Sw

ed
en

Su
pp

or
t m

ea
su

re
s 

fo
r 

th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 S

w
ed

en
 

A
m

en
dm

en
t t

o 
th

e 
de

ci
si

on
 

A
m

en
dm

en
t a

nd
 p

ro
lo

ng
at

io
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

60
0 

 
IP

/0
9/

18
6 

IP
/0

9/
65

2 

29
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

28
 J

an
ua

ry
 2

00
9 

28
 A

pr
il 

 2
00

9

66
Sw

ed
en

E
m

er
ge

nc
y 

re
sc

ue
 m

ea
su

re
s 

re
ga

rd
in

g 
C

ar
ne

gi
e 

In
ve

st
m

en
t B

an
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

97
7 

15
 D

ec
em

be
r 

20
08

67
Sw

ed
en

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

sc
he

m
e 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

41
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 
M

E
X

/0
9/

08
05

 

11
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

 

5 
A

ug
us

t 2
00

9

68
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
R

es
cu

e 
ai

d 
to

 B
ra

df
or

d 
an

d 
B

in
gl

ey
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
43

7 
1 

O
ct

ob
er

 2
00

8

69
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
A

id
 s

ch
em

e 
to

 th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 th

e 
U

K
 (

gu
ar

an
te

es
, 

re
ca

pi
ta

lis
at

io
n 

&
 o

th
er

)
Pr

ol
on

ga
tio

n
Pr

ol
on

ga
tio

n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

49
6 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/5

86
 

M
E

X
/0

9/
10

13
 

13
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

15
 A

pr
il 

20
09

 
13

 O
ct

ob
er

 2
00

9

70
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
W

or
ki

ng
 c

ap
ita

l g
ua

ra
nt

ee
 s

ch
em

e
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/4
71

 
24

 M
ar

ch
 2

00
9

13-onate.indd   288 26/4/10   18:17:11



Comunicación de Garantías (2008) de la Comisión relativa...	 289

M
em

be
r 

St
at

e
T

yp
e 

of
 m

ea
su

re
 / 

B
en

efi
ci

ar
y

T
yp

e 
of

 D
ec

is
io

n
D

at
e 

of
 a

do
pt

io
n

35
G

er
m

an
y

G
er

m
an

 a
ss

et
 r

el
ie

f 
sc

he
m

e
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
21

6 
31

 J
ul

y 
20

09

36
G

er
m

an
y

A
dd

iti
on

al
 a

id
 (

gu
ar

an
te

es
) 

fo
r 

IK
B

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

23
5 

17
 A

ug
us

t 2
00

9

37
G

er
m

an
y

E
xp

or
t c

re
di

t s
ch

em
e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

31
9 

15
 S

ep
te

m
be

r 
20

09

38
G

re
ec

e
A

id
 s

ch
em

e 
to

 th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 G

re
ec

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s,
 

re
ca

pi
ta

lis
at

io
n 

&
 o

th
er

) 
Pr

ol
on

ga
tio

n 
an

d 
m

od
ifi

ca
tio

n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
17

42
  

M
E

X
/0

9/
09

18
 

19
 N

ov
em

be
r 

20
08

 

18
 S

ep
te

m
be

r 
20

09

39
H

un
ga

ry
Fi

na
nc

ia
l s

up
po

rt
 m

ea
su

re
s 

to
 H

un
ga

ri
an

 fi
na

nc
ia

l i
nd

us
tr

y 
in

 f
or

m
 o

f 
re

ca
pi

ta
lis

at
io

n 
an

d 
gu

ar
an

te
e 

sc
he

m
e 

 
Pr

ol
on

ga
tio

n 
an

d 
m

od
ifi

ca
tio

n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

53
  

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 M
E

X
/0

9/
09

03
  

12
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

 
 3 

Se
pt

em
be

r 
20

09

40
H

un
ga

ry
H

un
ga

ri
an

 M
or

tg
ag

e 
Su

pp
or

t S
ch

em
e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

12
3 

13
 J

ul
y 

20
09

41
Ir

el
an

d
G

ua
ra

nt
ee

 s
ch

em
e 

fo
r 

ba
nk

s 
in

 I
re

la
nd

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

49
7 

13
 O

ct
ob

er
 2

00
8

42
Ir

el
an

d
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 A
ng

lo
 I

ri
sh

 B
an

k
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/5
0 

14
 J

an
ua

ry
 2

00
9

43
Ir

el
an

d
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 A
ng

lo
 I

ri
sh

 B
an

k
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
04

5 
26

 J
un

e 
20

09

44
Ir

el
an

d
C

ha
ng

e 
of

 o
w

ne
rs

hi
p 

of
 A

ng
lo

 I
ri

sh
 B

an
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

71
 

17
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

45
Ir

el
an

d
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 B
an

k 
of

 I
re

la
nd

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/4

83
 

26
 M

ar
ch

 2
00

9

46
Ir

el
an

d
R

ec
ap

ita
lis

at
io

n 
of

 A
lli

ed
 I

ri
sh

 B
an

k
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
44

 
12

 M
ay

 2
00

9

47
It

al
y

G
ua

ra
nt

ee
 s

ch
em

e 
fo

r 
It

al
ia

n 
ba

nk
s 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

70
6 

IP
/0

9/
92

9 
14

 N
ov

em
be

r 
20

08
 

 1
6 

Ju
ne

 2
00

9

48
It

al
y

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

sc
he

m
e 

 P
ro

lo
ng

at
io

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/2
05

9 
 

M
E

X
/0

9/
10

06
   

23
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
 6

 O
ct

ob
er

 2
00

9

49
L

at
vi

a
Pu

bl
ic

 s
up

po
rt

 m
ea

su
re

s 
to

 P
ar

ex
 B

an
ka

 
 A

m
en

dm
en

t t
o 

th
e 

D
ec

is
io

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
76

6 
 I

P/
09

/7
32

 
24

 N
ov

em
be

r 
20

08
 

 1
1 

M
ay

 2
00

9

50
L

at
vi

a
G

ua
ra

nt
te

e 
sc

he
m

e 
fo

r 
ba

nk
s 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

05
4 

 
M

E
X

/0
9/

06
30

 
22

 D
ec

em
be

r 
20

08
  

30
 J

un
e 

20
09

51
L

ux
em

bo
ur

g
R

es
tr

uc
tu

ri
ng

 a
id

 f
or

 K
au

pt
hi

ng
 B

an
k 

L
ux

em
bo

ur
g

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

10
7 

9 
Ju

ly
 2

00
9

52
N

et
he

rl
an

ds
G

ua
ra

nt
ee

 s
ch

em
e 

 f
or

 D
ut

ch
 fi

na
nc

ia
l i

ns
tit

ut
io

ns
 

 P
ro

lo
ng

at
io

n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

61
0 

 

M
E

X
/0

9/
07

07
   

30
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

 7 
Ju

ly
 2

00
9

53
N

et
he

rl
an

ds
M

ea
su

re
 in

 f
av

ou
r 

of
 ING




D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

69
9 

13
 N

ov
em

be
r 

20
08

54
N

et
he

rl
an

ds
M

ea
su

re
 in

 f
av

ou
r 

of
 A

eg
on

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

82
2 

27
 N

ov
em

be
r 

20
08

55
N

et
he

rl
an

ds
SNS

 
R

ea
al

/N
ew

 c
ap

ita
l i

nj
ec

tio
n 

by
 D

ut
ch

 a
ut

ho
ri

tie
s

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

95
1 

10
 D

ec
em

be
r 

20
08

56
N

et
he

rl
an

ds
ING


 I

lli
qu

id
 a

ss
et

 f
ac

ili
ty

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/5

14
 

31
 M

ar
ch

 2
00

9

57
Po

la
nd

Po
lis

h 
su

pp
or

t s
ch

em
e 

fo
r 

fin
an

ci
al

 in
st

itu
tio

ns
 (

gu
ar

an
te

e 
an

d 
liq

ui
di

ty
 s

up
po

rt
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

36
0 

25
 S

ep
te

m
be

r 
20

09

58
Po

rt
ug

al
G

ua
ra

nt
ee

 s
ch

em
e 

fo
r 

cr
ed

it 
in

st
itu

tio
ns

 in
 P

or
tu

ga
l

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

60
1 

29
 O

ct
ob

er
 2

00
8

59
Po

rt
ug

al
St

at
e 

gu
ar

an
te

e 
fo

r 
B

an
co

 P
ri

va
do

 P
or

tu
gu

ês
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/4
00

 
13

 M
ar

ch
 2

00
9

60
Po

rt
ug

al
B

an
k 

re
ca

pi
ta

lis
at

io
n 

sc
he

m
e

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

18
 

20
 M

ay
 2

00
9

61
Sl

ov
en

ia
G

ua
ra

nt
ee

 s
ch

em
e 

fo
r 

cr
ed

it 
in

st
itu

tio
ns

 in
 S

lo
ve

ni
a 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

96
4 

 M
E

X
/0

9/
06

22
 

12
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
 2

2 
Ju

ne
 2

00
6

62
Sl

ov
en

ia
L

iq
ui

di
ty

 s
ch

em
e 

fo
r 

fin
an

ci
al

 s
ec

to
r

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/4

52
 

20
 M

ar
ch

 2
00

9

63
Sp

ai
n

Fu
nd

 f
or

 th
e 

A
cq

ui
si

tio
n 

of
 F

in
an

ci
al

 A
ss

et
s 

in
 S

pa
in

  
Pr

ol
on

ga
tio

n
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
63

0 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 

M
E

X
/0

9/
08

07
 

4 
N

ov
em

be
r 

20
08

  
7 

A
ug

us
t 2

00
9

64
Sp

ai
n

Sp
an

is
h 

gu
ar

an
te

e 
sc

he
m

e 
fo

r 
cr

ed
it 

in
st

itu
tio

ns
  

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

04
9 

 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 

M
E

X
/0

9/
06

25
 

22
 D

ec
em

be
r 

20
08

 
25

 J
un

e 
20

09

65
Sw

ed
en

Su
pp

or
t m

ea
su

re
s 

fo
r 

th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 S

w
ed

en
 

A
m

en
dm

en
t t

o 
th

e 
de

ci
si

on
 

A
m

en
dm

en
t a

nd
 p

ro
lo

ng
at

io
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

60
0 

 
IP

/0
9/

18
6 

IP
/0

9/
65

2 

29
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

28
 J

an
ua

ry
 2

00
9 

28
 A

pr
il 

 2
00

9

66
Sw

ed
en

E
m

er
ge

nc
y 

re
sc

ue
 m

ea
su

re
s 

re
ga

rd
in

g 
C

ar
ne

gi
e 

In
ve

st
m

en
t B

an
k

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

97
7 

15
 D

ec
em

be
r 

20
08

67
Sw

ed
en

R
ec

ap
ita

lis
at

io
n 

sc
he

m
e 

Pr
ol

on
ga

tio
n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

41
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 
M

E
X

/0
9/

08
05

 

11
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

 

5 
A

ug
us

t 2
00

9

68
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
R

es
cu

e 
ai

d 
to

 B
ra

df
or

d 
an

d 
B

in
gl

ey
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
08

/1
43

7 
1 

O
ct

ob
er

 2
00

8

69
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
A

id
 s

ch
em

e 
to

 th
e 

ba
nk

in
g 

in
du

st
ry

 in
 th

e 
U

K
 (

gu
ar

an
te

es
, 

re
ca

pi
ta

lis
at

io
n 

&
 o

th
er

)
Pr

ol
on

ga
tio

n
Pr

ol
on

ga
tio

n

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/1

49
6 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/5

86
 

M
E

X
/0

9/
10

13
 

13
 O

ct
ob

er
 2

00
8 

15
 A

pr
il 

20
09

 
13

 O
ct

ob
er

 2
00

9

70
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
W

or
ki

ng
 c

ap
ita

l g
ua

ra
nt

ee
 s

ch
em

e
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/4
71

 
24

 M
ar

ch
 2

00
9

13-onate.indd   289 26/4/10   18:17:11



290	 Juan Jiménez / José María Jiménez / Fernando Gutiérrez / Jorge Masía

C
as

es
 c

ur
re

nt
ly

 u
nd

er
 f

or
m

al
 in

ve
st

ig
at

io
n 

pr
oc

ed
ur

e 
(i

n 
de

pt
h 

in
ve

st
ig

at
io

n 
un

de
r 

th
e 

E
C

 T
re

at
y’

s 
ru

le
s 

on
 s

ta
te

 a
id

)
 	

C
ou

nt
ry

T
yp

e 
of

 m
ea

su
re

 / 
B

en
efi

ci
ar

y
D

at
e 

of
 d

ec
is

io
n 

re
ga

rd
in

g 
th

e 
op

en
in

g 
 

of
 fo

rm
al

 in
ve

st
ig

at
io

n

1
B

el
gi

um
/F

ra
nc

e/
L

ux
em

bo
ur

g
R

es
tr

uc
tu

ri
ng

 o
f 

D
ex

ia
13

 M
ar

ch
 2

00
9 

( 
IP

/0
9/

39
9 

) 
C

as
e 

un
de

r 
as

se
ss

m
en

t

2
B

el
gi

um
A

ss
et

 r
el

ie
f 

m
ea

su
re

 in
 f

av
ou

r 
of

 K
B

C
 G

ro
up

30
 J

un
e 

20
09

 I
P/

09
/1

06
3 

C
as

e 
un

de
r 

as
se

ss
m

en
t

3
G

er
m

an
y

A
id

 p
ac

ka
ge

 f
or

 H
yp

o 
R

ea
l E

st
at

e
7 

M
ay

 2
00

9 
IP

/0
9/

71
2 

C
as

e 
un

de
r 

as
se

ss
m

en
t

4
G

er
m

an
y,

 A
us

tr
ia

A
id

 p
ac

ka
ge

 f
or

 B
ay

er
n 

L
B

 a
nd

 it
s 

A
us

tr
ia

n 
su

bs
id

ia
ry

 H
yp

o 
G

ro
up

 A
lp

e 
A

dr
ia

12
 M

ay
 2

00
9 

IP
/0

9/
74

2 
C

as
e 

un
de

r 
as

se
ss

m
en

t

5
G

er
m

an
y

A
ss

et
 r

el
ie

f 
m

ea
su

re
 in

 f
av

ou
r 

of
 L

an
de

sb
an

k 
B

ad
en

-W
ür

tte
m

be
rg

 (
L

B
B

W
)

30
 J

un
e 

20
09

 I
P/

09
/1

05
8 

C
as

e 
un

de
r 

as
se

ss
m

en
t

6
L

at
vi

a
A

id
 p

ac
ka

ge
 f

or
 J

SC
 P

ar
ex

 B
an

ka
29

 J
ul

y 
20

09
 I

P/
09

/1
20

3 
C

as
e 

un
de

r 
as

se
ss

m
en

t

7
N

et
he

rl
an

ds
ING


 I

lli
qu

id
 a

ss
et

 f
ac

ili
ty

 
E

xt
en

si
on

 o
f 

th
e 

on
go

in
g 

in
-d

ep
th

 in
ve

st
ig

at
io

n
31

 M
ar

ch
 2

00
9 

IP
/0

9/
51

4 
15

 S
ep

te
m

be
r 

20
09

 I
P/

09
/1

31
8 

C
as

e 
un

de
r 

as
se

ss
m

en
t

8
N

et
he

rl
an

ds
St

at
e 

m
ea

su
re

s 
in

 f
av

ou
r 

of
 F

or
tis

 B
an

k 
N

ed
er

la
nd

 
(F

B
N

) 
an

d 
th

e 
ac

tiv
iti

es
 o

f A
B

N
 A

m
ro

8 
A

pr
il 

20
09

 I
P/

09
/5

65
 

C
as

e 
un

de
r 

as
se

ss
m

en
t

9
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
R

es
tr

uc
tu

ri
ng

 a
id

 f
or

 N
or

th
er

n 
R

oc
k 

E
xt

en
si

on
 o

f 
th

e 
on

go
in

g 
in

-d
ep

th
 in

ve
st

ig
at

io
n

2 
A

pr
il 

20
08

 (
IP

/0
8/

48
9)

 
7 

M
ay

 2
00

9 
IP

/0
9/

71
3 

C
as

e 
un

de
r 

as
se

ss
m

en
t

13-onate.indd   290 26/4/10   18:17:11



Comunicación de Garantías (2008) de la Comisión relativa...	 291
D

ec
is

io
ns

 a
do

pt
ed

 b
y 

th
e 

C
om

m
is

si
on

 in
 2

00
8/

20
09

M
em

be
r 

St
at

e
T

yp
e 

of
 m

ea
su

re
 / 

B
en

efi
ci

ar
y

T
yp

e 
of

 d
ec

is
io

n 
D

at
e 

of
 a

do
pt

io
n

 1
A

us
tr

ia
N

 4
7/

a/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

N
 3

17
/2

00
9 

- A
m

en
dm

en
t 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/4

54
 

IP
/0

9/
97

2 
20

 M
ar

ch
 2

00
9 

18
 J

un
e 

20
09

 2
A

us
tr

ia
N

 4
7/

d/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(r

is
k 

ca
pi

ta
l)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/4

84
 

25
 M

ar
ch

 2
00

9

 3
B

el
gi

um
N

 1
17

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(s

ub
si

di
se

d 
gu

ar
an

te
es

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/4
47

 
20

 M
ar

ch
 2

00
9

 4
C

ze
ch

 R
ep

ub
lic

N
 2

37
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(s
ub

si
di

se
d 

in
te

re
st

 r
at

es
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/6

99
 

06
 M

ay
 2

00
9

 5
C

ze
ch

 R
ep

ub
lic

N
 2

36
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
19

 
07

 M
ay

 2
00

9

 6
D

en
m

ar
k

N
 1

98
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(e
xp

or
t-

cr
ed

it 
in

su
ra

nc
e)

 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
06

 
06

 M
ay

 2
00

9

 7
E

st
on

ia
N

 3
87

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
) 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

12
1 

13
 J

ul
y 

20
09

 8
Fi

nl
an

d
N

 2
24

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
) 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

69
 

3 
Ju

ne
 2

00
9

 9
Fi

nl
an

d
N

 8
2b

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/9
19

 
9 

Ju
ne

 2
00

9

10
Fi

nl
an

d
N

 2
58

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(e

xp
or

t-
cr

ed
it 

in
su

ra
nc

e)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/9
79

 
22

 J
un

e 
20

09

11
Fr

an
ce

N
 7

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
) 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/7

2 
19

 J
an

ua
ry

 2
00

9 

12
Fr

an
ce

N
 1

5/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(r

ed
uc

ed
 in

te
re

st
 r

at
es

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/2
16

 
4 

Fe
br

ua
ry

 2
00

9

13
Fr

an
ce

N
 1

1/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(r

ed
uc

ed
 in

te
re

st
 r

at
es

 –
 to

 
pr

od
uc

er
s 

of
 g

re
en

 p
ro

du
ct

s)
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

05
 

3 
Fe

br
ua

ry
 2

00
9

14
Fr

an
ce

N
 2

3/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(s

ub
si

di
se

d 
gu

ar
an

te
es

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/3
32

 
27

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

15
Fr

an
ce

N
 1

19
/2

00
9 

- 
M

od
ifi

ca
tio

n 
of

 F
re

nc
h 

ri
sk

 c
ap

ita
l s

ch
em

e 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/4
06

 
16

 M
ar

ch
 2

00
9

16
Fr

an
ce

N
 3

6/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(r

is
k 

ca
pi

ta
l)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

09
4 

30
 J

un
e 

20
09

17
Fr

an
ce

N
 4

49
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(e
xp

or
t-

cr
ed

it 
in

su
ra

nc
e)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

42
2 

5 
O

ct
ob

er
 2

00
9

18
G

er
m

an
y

N
 6

61
/2

00
8 

- 
K

fW
 r

un
 s

pe
ci

al
 p

ro
gr

am
 2

00
9 

(i
nt

er
es

t 
su

bs
id

ie
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 (
IP

/0
8/

20
63

) 
30

 D
ec

em
be

r 
20

08

13-onate.indd   291 26/4/10   18:17:11



292	 Juan Jiménez / José María Jiménez / Fernando Gutiérrez / Jorge Masía

M
em

be
r 

St
at

e
T

yp
e 

of
 m

ea
su

re
 / 

B
en

efi
ci

ar
y

T
yp

e 
of

 d
ec

is
io

n 
D

at
e 

of
 a

do
pt

io
n

19
G

er
m

an
y

N
 6

68
/2

00
8 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(l
im

ite
d 

am
ou

nt
 o

f 
co

m
pa

tib
le

 a
id

)
N

 2
99

/2
00

9 
- A

m
en

dm
en

t
N

 4
11

/2
00

9 
- A

m
en

dm
en

t

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

06
3

IP
/0

9/
87

7 
IP

/0
9/

11
63

 

30
 D

ec
em

be
r 

20
08

  
4 

Ju
ne

 2
00

9 
 

17
 J

ul
y 

20
09

20
G

er
m

an
y

N
 3

9/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 a

da
pt

at
io

n 
of

 r
is

k-
ca

pi
ta

l s
ch

em
es

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

14
 

3 
Fe

br
ua

ry
 2

00
9

21
G

er
m

an
y

N
 2

7/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/3
31

 
27

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

22
G

er
m

an
y

N
 3

8/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(r

ed
uc

ed
 in

te
re

st
 r

at
es

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/2
96

 
19

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

23
G

er
m

an
y

N
 4

26
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 S
ch

em
e 

(g
re

en
 p

ro
du

ct
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

22
3 

4 
A

ug
us

t 2
00

9

24
G

er
m

an
y

N
 3

84
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 S
ch

em
e 

(e
xp

or
t c

re
di

t i
ns

ur
an

ce
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

22
2 

5 
A

ug
us

t 2
00

9

25
G

re
ec

e
N

30
8/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(g
ua

ra
nt

ee
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

67
 

3 
Ju

ne
 2

00
9

26
G

re
ec

e
N

30
9/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(s
ub

si
di

se
d 

in
te

re
st

 r
at

es
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

68
 

3 
Ju

ne
 2

00
9

27
G

re
ec

e
N

 3
04

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

14
3 

15
 J

ul
y 

20
09

28
H

un
ga

ry
N

 1
14

/2
00

9-
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(g
ua

ra
nt

ee
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

87
 

10
 M

ar
ch

 2
00

9

29
H

un
ga

ry
N

 7
7/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/3
25

 
24

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

30
H

un
ga

ry
N

 7
8/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(s
ub

si
di

se
d 

in
te

re
st

 r
at

es
) 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

25
 

24
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

31
H

un
ga

ry
N

 2
03

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/6
47

 
24

 A
pr

il 
20

09

32
Ir

el
an

d
N

 1
86

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/5

85
 

15
 A

pr
il 

20
09

33
It

al
y

N
 2

79
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(r
is

k 
ca

pi
ta

l)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
25

 
20

 M
ay

 2
00

9

34
It

al
y

N
 2

66
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(g
ua

ra
nt

ee
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

52
 

28
 M

ay
 2

00
9

35
It

al
y

N
 2

48
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
52

 
28

 M
ay

 2
00

9

36
It

al
y

N
 2

68
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(s
ub

si
di

se
d 

in
te

re
st

 r
at

es
) 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

57
 

29
 M

ay
 2

00
9

37
L

at
vi

a
N

 1
24

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/4

42
 

19
 M

ar
ch

 2
00

9

38
L

at
vi

a
N

 1
39

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/6
26

 
22

 A
pr

il 
20

09

39
L

ith
ua

ni
a

N
 2

72
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
90

 
8 

Ju
ne

 2
00

6

40
L

ux
em

bo
ur

g
N

 9
9/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/3
34

 
26

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

41
L

ux
em

bo
ur

g
N

 1
28

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

92
 

11
 M

ar
ch

 2
00

9

42
L

ux
em

bo
ur

g
N

 5
0/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(e
xp

or
t-

cr
ed

it 
in

su
ra

nc
e)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/6

03
 

20
 A

pr
il 

20
09

43
M

al
ta

N
 1

18
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
20

 
18

 M
ay

 2
00

9

44
N

et
he

rl
an

ds
N

 1
56

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/5

27
 

1 
A

pr
il 

20
09

45
N

et
he

rl
an

ds
N

 4
09

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(e

xp
or

t-
cr

ed
it 

in
su

ra
nc

e)
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

40
5 

2 
O

ct
ob

er
 2

00
9

46
Po

la
nd

N
 4

08
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
48

3 
17

 A
ug

us
t 2

00
9

47
Po

rt
ug

al
N

 1
3/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
1 

19
 J

an
ua

ry
 2

00
9

48
R

om
an

ia
N

 2
86

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
82

 
5 

Ju
ne

 2
00

9

49
Sl

ov
ak

 R
ep

ub
lic

N
 2

22
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/6
80

 
30

 A
pr

il 
20

09

50
Sl

ov
en

ia
NN


 3

4/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/9
17

 
12

 J
un

e 
20

09

51
Sl

ov
en

ia
N

 2
28

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/9

18
 

12
 J

un
e 

20
09

52
Sp

ai
n

N
 1

40
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 f
or

 g
re

en
 c

ar
s)

 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/4
99

 
29

 M
ar

ch
 2

00
9

53
Sp

ai
n

N
 3

07
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
89

 
8 

Ju
ne

 2
00

9

54
Sw

ed
en

N
 8

0/
20

09
 -

 S
ta

te
 g

ua
ra

nt
ee

s 
in

 f
av

ou
r 

of
 V

ol
vo

 c
ar

s 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
79

 
5 

Ju
ne

 2
00

9

55
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
N

 4
3/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/2
15

 
4 

Fe
br

ua
ry

 2
00

9

56
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
N

 7
1/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(g
ua

ra
nt

ee
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

33
 

27
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

57
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
N

 7
2/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(t
o 

bu
si

ne
ss

es
 p

ro
du

ci
ng

 
gr

ee
n 

pr
od

uc
ts

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/3
33

 
27

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

58
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
N

 2
57

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(s

ub
si

di
se

d 
in

te
re

st
 r

at
es

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
93

 
15

 M
ay

 2
00

9

13-onate.indd   292 26/4/10   18:17:11



Comunicación de Garantías (2008) de la Comisión relativa...	 293

M
em

be
r 

St
at

e
T

yp
e 

of
 m

ea
su

re
 / 

B
en

efi
ci

ar
y

T
yp

e 
of

 d
ec

is
io

n 
D

at
e 

of
 a

do
pt

io
n

19
G

er
m

an
y

N
 6

68
/2

00
8 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(l
im

ite
d 

am
ou

nt
 o

f 
co

m
pa

tib
le

 a
id

)
N

 2
99

/2
00

9 
- A

m
en

dm
en

t
N

 4
11

/2
00

9 
- A

m
en

dm
en

t

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

08
/2

06
3

IP
/0

9/
87

7 
IP

/0
9/

11
63

 

30
 D

ec
em

be
r 

20
08

  
4 

Ju
ne

 2
00

9 
 

17
 J

ul
y 

20
09

20
G

er
m

an
y

N
 3

9/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 a

da
pt

at
io

n 
of

 r
is

k-
ca

pi
ta

l s
ch

em
es

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/2

14
 

3 
Fe

br
ua

ry
 2

00
9

21
G

er
m

an
y

N
 2

7/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/3
31

 
27

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

22
G

er
m

an
y

N
 3

8/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(r

ed
uc

ed
 in

te
re

st
 r

at
es

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/2
96

 
19

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

23
G

er
m

an
y

N
 4

26
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 S
ch

em
e 

(g
re

en
 p

ro
du

ct
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

22
3 

4 
A

ug
us

t 2
00

9

24
G

er
m

an
y

N
 3

84
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 S
ch

em
e 

(e
xp

or
t c

re
di

t i
ns

ur
an

ce
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

22
2 

5 
A

ug
us

t 2
00

9

25
G

re
ec

e
N

30
8/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(g
ua

ra
nt

ee
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

67
 

3 
Ju

ne
 2

00
9

26
G

re
ec

e
N

30
9/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(s
ub

si
di

se
d 

in
te

re
st

 r
at

es
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

68
 

3 
Ju

ne
 2

00
9

27
G

re
ec

e
N

 3
04

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

14
3 

15
 J

ul
y 

20
09

28
H

un
ga

ry
N

 1
14

/2
00

9-
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(g
ua

ra
nt

ee
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

87
 

10
 M

ar
ch

 2
00

9

29
H

un
ga

ry
N

 7
7/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/3
25

 
24

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

30
H

un
ga

ry
N

 7
8/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(s
ub

si
di

se
d 

in
te

re
st

 r
at

es
) 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

25
 

24
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

31
H

un
ga

ry
N

 2
03

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/6
47

 
24

 A
pr

il 
20

09

32
Ir

el
an

d
N

 1
86

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/5

85
 

15
 A

pr
il 

20
09

33
It

al
y

N
 2

79
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(r
is

k 
ca

pi
ta

l)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
25

 
20

 M
ay

 2
00

9

34
It

al
y

N
 2

66
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(g
ua

ra
nt

ee
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

52
 

28
 M

ay
 2

00
9

35
It

al
y

N
 2

48
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
52

 
28

 M
ay

 2
00

9

36
It

al
y

N
 2

68
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(s
ub

si
di

se
d 

in
te

re
st

 r
at

es
) 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/8

57
 

29
 M

ay
 2

00
9

37
L

at
vi

a
N

 1
24

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/4

42
 

19
 M

ar
ch

 2
00

9

38
L

at
vi

a
N

 1
39

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/6
26

 
22

 A
pr

il 
20

09

39
L

ith
ua

ni
a

N
 2

72
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
90

 
8 

Ju
ne

 2
00

6

40
L

ux
em

bo
ur

g
N

 9
9/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/3
34

 
26

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

41
L

ux
em

bo
ur

g
N

 1
28

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

92
 

11
 M

ar
ch

 2
00

9

42
L

ux
em

bo
ur

g
N

 5
0/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(e
xp

or
t-

cr
ed

it 
in

su
ra

nc
e)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/6

03
 

20
 A

pr
il 

20
09

43
M

al
ta

N
 1

18
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
20

 
18

 M
ay

 2
00

9

44
N

et
he

rl
an

ds
N

 1
56

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/5

27
 

1 
A

pr
il 

20
09

45
N

et
he

rl
an

ds
N

 4
09

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(e

xp
or

t-
cr

ed
it 

in
su

ra
nc

e)
 

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/1

40
5 

2 
O

ct
ob

er
 2

00
9

46
Po

la
nd

N
 4

08
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/1
48

3 
17

 A
ug

us
t 2

00
9

47
Po

rt
ug

al
N

 1
3/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
1 

19
 J

an
ua

ry
 2

00
9

48
R

om
an

ia
N

 2
86

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
82

 
5 

Ju
ne

 2
00

9

49
Sl

ov
ak

 R
ep

ub
lic

N
 2

22
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/6
80

 
30

 A
pr

il 
20

09

50
Sl

ov
en

ia
NN


 3

4/
20

09
 -

 T
em

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(g

ua
ra

nt
ee

s)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/9
17

 
12

 J
un

e 
20

09

51
Sl

ov
en

ia
N

 2
28

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(a

id
 u

p 
to

 �
 5

00
 0

00
)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/9

18
 

12
 J

un
e 

20
09

52
Sp

ai
n

N
 1

40
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 f
or

 g
re

en
 c

ar
s)

 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/4
99

 
29

 M
ar

ch
 2

00
9

53
Sp

ai
n

N
 3

07
/2

00
9 

- 
Te

m
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
89

 
8 

Ju
ne

 2
00

9

54
Sw

ed
en

N
 8

0/
20

09
 -

 S
ta

te
 g

ua
ra

nt
ee

s 
in

 f
av

ou
r 

of
 V

ol
vo

 c
ar

s 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/8
79

 
5 

Ju
ne

 2
00

9

55
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
N

 4
3/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(a
id

 u
p 

to
 �

 5
00

 0
00

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/2
15

 
4 

Fe
br

ua
ry

 2
00

9

56
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
N

 7
1/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(g
ua

ra
nt

ee
s)

D
ec

is
io

n 
no

t t
o 

ra
is

e 
ob

je
ct

io
ns

 I
P/

09
/3

33
 

27
 F

eb
ru

ar
y 

20
09

57
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
N

 7
2/

20
09

 -
 T

em
po

ra
ry

 s
ch

em
e 

(t
o 

bu
si

ne
ss

es
 p

ro
du

ci
ng

 
gr

ee
n 

pr
od

uc
ts

) 
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/3
33

 
27

 F
eb

ru
ar

y 
20

09

58
U

ni
te

d 
K

in
gd

om
N

 2
57

/2
00

9 
- 

Te
m

po
ra

ry
 s

ch
em

e 
(s

ub
si

di
se

d 
in

te
re

st
 r

at
es

)
D

ec
is

io
n 

no
t t

o 
ra

is
e 

ob
je

ct
io

ns
 I

P/
09

/7
93

 
15

 M
ay

 2
00

9

13-onate.indd   293 26/4/10   18:17:12




