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La Ley de recuperacion y resolucion de entidades de crédito y
empresas de servicios de inversion

1. Objeto

El 18 de junio se aprobé la Ley 11/2015, de 18 de junio, de recuperacién y resolucion de entidades
de crédito y empresas de servicios de inversion (la “Ley”). Con caracter general, la Ley entré en
vigor el 20 de junio si bien la Ley prevé una fecha de entrada en vigor posterior para determinadas
cuestiones (por ejemplo, las normas en materia de recapitalizacién interna no entraran en vigor
hasta el 1 de enero de 2016).

El objetivo de la Ley, puesto de manifiesto en su articulo primero, consiste en regular los procesos
de actuacién temprana y resolucion de entidades de crédito y empresas de servicios de inversion
establecidas en Espafa, asi como establecer el régimen juridico del FROB como autoridad de
resolucién ejecutiva y su marco general de actuacion, con la finalidad de proteger la estabilidad del
sistema financiero minimizando el coste para los contribuyentes.

2. Antecedentes de la Ley

La Ley declara expresamente su “dimension esencialmente europea”. En concreto, la Ley debe
enmarcarse en el contexto de numerosas iniciativas y actuaciones internacionales, tales como las
iniciativas de la Junta de Estabilidad Financiera del G-20 puestas de manifiesto en el documento
“Elementos fundamentales para el Régimen de Resolucion Efectivo de Instituciones Financieras”,
los informes del Fondo Monetario Internacional publicados en el contexto del Programa de
Evaluacion del Sistema Financiero y las iniciativas en el ambito de la Unién Europea para
homogeneizar las normas relativas a la resolucion de entidades financieras.

En este sentido, cabe destacar la Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15
de mayo de 2014, por la que se establece un marco para la reestructuracion y la resolucién de
entidades de crédito y empresas de servicios de inversion, la Directiva 2014/49/UE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, relativa a los sistemas de garantias de depésitos y el
Reglamento (UE) n.2 806/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de julio de 2014, por el
que se establecen normas uniformes y un procedimiento uniforme para la resolucién de entidades
de crédito y de determinadas empresas de servicios de inversion en el marco de un Mecanismo
Unico de Resolucién y un Fondo Unico de Resolucién.
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La Ley consolida los principios de la norma previamente vigente y operativa en Espafia en materia
de resolucion de entidades de crédito, es decir, la Ley 9/2012, de 14 de noviembre. Esta norma fue
aprobada con base en la propuesta de directiva comunitaria que en aquel momento se desarrollaba
y que supuso dar cumplimiento al programa de asistencia a Espana para la recapitalizacion del
sistema financiero acordado por nuestro pais en el seno del Eurogrupo del que resultd, entre otros
documentos, el Memorando de Entendimiento (“Memorandum of Understanding on Financial-
Sector Policy Conditionality”) suscrito por el Eurogrupo en julio de 2012.

Como establece la Exposicion de Motivos de la Ley, ésta se asienta sobre principios idénticos a los
establecidos en la Ley 9/2012, adoptando una estructura y un articulado en gran medida parecido
al de la norma que la Ley sustituye y refunde. En consecuencia, esta nota presupone que sus
destinatarios estan familiarizados con la regulacién existente y por ello esta nota tiene por objeto
enumerar brevemente las principales novedades introducidas por la Ley en relacién con la
normativa existente.

3. Principios de la Ley

La Ley descansa sobre los siguientes principios basicos que recoge su propia Exposicion de

Motivos.

0] El establecimiento de un procedimiento de resolucion especial para entidades de
crédito y empresas de servicios de inversién inviables, diferente al procedimiento
concursal tradicional que aplica al resto de empresas e individuos. Este procedimiento
especial tiene una naturaleza administrativa en lugar de judicial y se tutela por parte
de una autoridad de resolucion dotada de un régimen juridico propio (el FROB).

(i) La separacion de las funciones de supervision y las funciones de resolucién, presidida

por los principios de independencia, autonomia y leal colaboracién. Las primeras
tienen por finalidad velar por la continuidad de las entidades mientras que las
segundas tienen por objeto la liquidacion de aquellas partes de las entidades que
sean inviables. En resumen, el Banco de Espana y el Banco Central Europeo, dentro del
Mecanismo Unico de Supervisién, quedan configuradas como autoridades
responsables de la supervision de las entidades de crédito; y la Comision Nacional del
Mercado de Valores, como la autoridad responsable de la supervision de las empresas
de servicios de inversion. Estas mismas entidades de supervision quedan investidas
de funciones de resolucién preventiva, que se definen como el conjunto de
procedimientos y medidas que tienen por finalidad garantizar la resolubilidad y
facilitar la eventual resolucién de una entidad.

El FROB se configura como la autoridad responsable de las funciones de resolucién
ejecutiva y en consecuencia gestiona el conjunto de procedimientos y medidas
tendentes a la resolucion de una entidad (por ejemplo, la venta del negocio de una
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entidad, la transferencia de activos a una sociedad de gestion de activos o las
operaciones de recapitalizacion de una entidad inviable).

(iii) La articulacién exhaustiva de una fase preventiva de resolucién y de una fase de
actuacion temprana en el marco del proceso de resolucién. Estas fases pretenden
garantizar que, en caso de que una entidad inviable deba resolverse, ésta tenga una
estructura y organizacion idéneas para facilitar la resolucion, minimizando el impacto a
la estabilidad financiera.

(iv) Mitigar el impacto a los recursos publicos, de forma que sean los accionistas de la
entidad, sus acreedores y, en caso de ser preciso, el resto de participantes de la
industria financiera en su conjunto —en lugar de los contribuyentes— los que soporten
las pérdidas de la resolucién de las entidades inviables. De esta forma se persigue
erradicar el riesgo moral asociado a los rescates plblicos. Es decir, se opta de forma
contundente por el “bail-in” en contraposicion al “bail-out”.

4. Novedades de la Ley

4.1. Extension del ambito de aplicacion a las empresas de servicios de inversion

La Ley amplia el ambito de aplicacion subjetivo de la normativa en materia de resolucion a las
empresas de servicios de inversidn establecidas en Espafia, salvo que se trate de empresas de
servicios de inversion con un capital social minimo inferior a 730.000 Euros o con un ambito
operativo limitado en cuanto a sus actividades. Esta extension del ambito de aplicacién tiene como
consecuencia logica la atribucion de competencia en materia de resolucién preventiva a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

4.2. Refuerzo de la fase preventiva de la resolucién

La Ley refuerza la fase preventiva de la resolucién y exige que todas las entidades —no solamente
las inviables— cuenten con un plan de recuperacién y resolucién. Estos planes de naturaleza
esencialmente preventiva se configuran como uno de los principales instrumentos de actuacién
temprana.

En resumen, la Ley exige a la autoridad de resolucién preventiva —el Banco de Espafia en el caso de
las entidades de crédito, la CNMV en el caso de las empresas de servicios de inversién— elaborary
aprobar, previo informe del FROB y del supervisor competente y previa consulta a las autoridades
de resolucion de las jurisdicciones en las que se encuentren establecidas sucursales significativas
de la entidad, un plan de resolucién para cada entidad que no forme parte de un grupo objeto de
supervision en base consolidada.
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El plan debera contener las acciones de resolucién que el FROB podra aplicar en el caso de que la
entidad devenga inviable. Esto no significa que, en caso de que finalmente resulte necesario
resolver la entidad, el FROB no pueda adoptar acciones diferentes a las contenidas en el plan.

La Ley, como manifestacion del principio de mitigar el coste a los contribuyentes, establece que los
planes de resolucién no podran presuponer la existencia de apoyo financiero pablico, la provision
urgente de liquidez del banco central o la existencia de apoyo financiero pulblico en la forma de
provision de liquidez del banco central con condiciones ventajosas en cuanto a garantias,
vencimiento y tipos de interés.

4.3. Extension del régimen de absorcion de pérdidas (“burden sharing”) por parte de los
accionistas y acreedores de la entidad — los instrumentos de recapitalizacion interna

La antigua Ley establecia como limitacién al régimen de absorcion de pérdidas la categoria de
deuda subordinada, de forma que los acreedores que estuviesen por encima de los acreedores
subordinados en la cadena de prelacion quedaban exentos de la absorcion de pérdidas. La Ley
suprime esta restriccion y extiende el régimen de absorciéon de pérdidas a todos los acreedores.

Esta extension opera a través de los mecanismos de recapitalizacion que puede implementar el
FROB y que se configuran como instrumentos de resoluciéon novedosos que no estaban regulados
en la Ley anterior. La recapitalizacién podra consistir en la amortizacién de instrumentos de capital,
en la conversion de instrumentos de capital o en la denominada recapitalizacion interna.

Las medidas de recapitalizacion interna podran adoptarse para, por un lado, recapitalizar la
entidad de tal forma que pueda volver a cumplir las condiciones para continuar sus actividades,
manteniendo la confianza del mercado; vy, por otro lado, para convertir en capital o reducir el
principal de los créditos o instrumentos de deuda transmitidos al aplicar los instrumentos de
resolucién consistentes en la constitucion de una entidad puente, la venta de negocio o la
segregacion de activos.

La Ley establece qué pasivos seran susceptibles de recapitalizacion interna o como cominmente se
dice en la jerga del sector, qué pasivos seran “bail-in-ables”. En resumen, la Ley establece que
todos los pasivos seran susceptibles de recapitalizaciéon excepto los “pasivos obligatoriamente
excluidos de la recapitalizacién interna”, los cuales se enumeran en la norma con naturaleza de
clausula cerrada. Entre los pasivos obligatoriamente excluidos destacan los depésitos garantizados
—hasta el nivel garantizado por la normativa del Fondo de Garantia de Depésitos—, los bonos
garantizados, las cédulas y bonos hipotecarios, los pasivos en la forma de instrumentos financieros
utilizados para fines de cobertura, que formen parte integrante de la cartera de coberturay que, con
arreglo a la normativa nacional, estén garantizados por los activos de la cartera de cobertura del
bono garantizado.

También se excluyen los pasivos contraidos con los empleados en concepto de salarios, pensiones
u otras remuneraciones —pero con exclusion de la retribucién variable que no esté amparada por
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convenios o pactos colectivos, lo cual convierte en “bail-in-able” la retribucién variable de la alta
direccion y de los consejeros—, los acreedores comerciales en relacién con bienes y servicios
esenciales, la Administracion Tributaria, la Seguridad Social y los sistemas de garantia de
depésitos surgidos de contribuciones debidas.

Finalmente, la Ley otorga al FROB la facultad discrecional de excluir pasivos no expresamente
definidos como “obligatoriamente excluidos”, pero siempre que concurran situaciones
excepcionales que asi lo aconsejen y siempre que se respete el principio segin el cual las pérdidas
deben ser asumidas en primer lugar por los accionistas y después, en general, por los acreedores
de la entidad objeto de resolucion, por el orden de preferencia legalmente previsto.

4.4. Refuerzo de la proteccion de los depositantes

La Ley refuerza la proteccion de los depositantes en el contexto de la resolucién o liquidacion de
una entidad de crédito. En esencia, la Ley excluye determinados depésitos de las operaciones de
“bail-in” o recapitalizacion interna y también establece que los depésitos garantizados de menos
de 100.000 Euros mantendran la garantia directa del Fondo de Garantia de Depdésitos y, ademas,
contaran con un tratamiento preferente maximo en la jerarquia de acreedores. Asimismo, los
depésitos de personas fisicas o pequefias y medianas empresas tendran reconocida preferencia
como acreedores, solamente inferior a la otorgada a los depésitos de menos de 100.000 Euros.

4.5. ElFondo de Resolucion Nacional

La Ley crea el denominado “Fondo de Resolucién Nacional” cuyo objetivo es financiar las medidas
de resolucion que adopte el FROB. La Ley define a este fondo como una entidad carente de
personalidad juridica, administrado por el FROB y constituido como patrimonio separado, cuyos
recursos financieros deberan alcanzar, al menos, el 1 por ciento del importe de los depésitos
garantizados de todas las entidades.

Con el fin de alcanzar este nivel, el FROB recaudara, al menos anualmente, contribuciones
ordinarias de las entidades, incluidas sus sucursales en la Unién Europea, de conformidad con los
siguientes criterios: () En primer lugar, la contribucién de cada entidad corresponderd a la
proporcién que esta represente sobre el total agregado de las entidades, del siguiente concepto:
pasivos totales de la entidad, excluidos los recursos propios y el importe garantizado de depésitos.
(i) En segundo lugar, las contribuciones se ajustaran al perfil de riesgo de cada entidad, de
acuerdo con los criterios que se determinen reglamentariamente.

4.6. Elrégimen juridico del FROB

La Ley introduce determinadas modificaciones al régimen juridico de FROB. Por ejemplo, se
modifica la composicion del FROB, se amplia el nimero de miembros de su Comisién Rectora y se
establece la figura del Presidente como el maximo representante del FROB, encargado de su
direccién y gestion ordinaria, con un mandato de cinco anos no prorrogables. También se incorpora
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un miembro de la Comision Nacional del Mercado de Valores, debido a la extension del ambito
subjetivo de aplicacion de la Ley a las empresas de servicios de inversion.

4.7. Elrégimen de recursos contra las decisiones del FROB

El refuerzo de las facultades y prerrogativas otorgadas por la Ley al FROB se acompana de un
régimen de recursos administrativos contra las decisiones del FROB. En resumen, la Ley permite
recurrir las decisiones del FROB por la via contencioso-administrativa en materia de amortizacién o
conversion de instrumentos de capital y recapitalizacion interna a los accionistas o socios que
representen al menos el 5% del capital social de la entidad emisora, los depositantes y acreedores
de la entidad o el comisario o representante del sindicato o asamblea de obligacionistas que
agrupe a los titulares de los instrumentos de deuda de una emision afectada por la decision del
FROB.
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La informacién contenida en esta Nota Informativa es de caracter general y no constituye asesoramiento juridico.
La presente Nota ha sido elaborada el 23 de junio de 2015 y Pérez-Llorca no asume compromiso alguno de
actualizacién o revisién de su contenido.
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