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DECISIONES

DECISION (UE) 2015/162 DE LA COMISION
de 9 de julio de 2014
relativa a la ayuda estatal SA.36612 (2014/C) (ex 2013/NN) aplicada por Letonia en favor de Parex
[notificada con el niimero C(2014) 4550]
(El texto en lengua inglesa es el tinico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

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

Después de haber emplazado a los interesados para que presentaran sus observaciones, de conformidad con los citados
articulos ('),

Considerando lo siguiente:

1. PROCEDIMIENTO
1.1. Medidas anteriores en favor de Parex

(1) El 10 de noviembre de 2008, Letonia notific6 a la Comisién un conjunto de medidas de ayuda estatal en favor de
AS Parex banka (en lo sucesivo denominado «Parex»), destinadas a apoyar la estabilidad del sistema financiero. La
Comisién aprob6 provisionalmente estas medidas el 24 de noviembre de 2008 () (en lo sucesivo denominadas
«primera Decisiéon de salvamento») sobre la base del compromiso asumido por Letonia de presentar un plan de
reestructuracién para Parex en un plazo de seis meses.

(2) A peticién de Letonia, la Comisién aprobd dos conjuntos de enmiendas a las medidas de ayuda relativas a Parex
mediante decisiones de 11 de febrero de 2009 () (en lo sucesivo denominada «a segunda Decisién de
salvamento») y el 11 de mayo de 2009 (*) (en lo sucesivo denominada «la tercera Decision de salvamento»).

(3) El 11 de mayo de 2009, Letonia notific6 un plan de reestructuracién para Parex. Mediante Decisién de
29 de junio de 2009 (), la Comisién concluyd preliminarmente que las medidas de reestructuracion notificadas
constitufan ayuda estatal a Parex y expresé sus dudas en cuanto a que dicha ayuda pudiera considerarse
compatible con el mercado interior. En consecuencia, la Comisién decidié incoar el procedimiento previsto en el
articulo 108, apartado 2, del Tratado y pidi6 a Letonia que facilitase la informacion necesaria para evaluar la
compatibilidad de la ayuda.

(4)  Entreel 11 de mayo de 2009 y el 15 de septiembre de 2010 se produjeron varios intercambios de informacién y
discusiones entre Letonia y la Comisién en relacion con la reestructuraciéon de Parex. Durante ese tiempo Letonia
actualizo el plan de reestructuracién de Parex en varias ocasiones.

(5)  El plan de reestructuracién prevefa una division de Parex en un «banco bueno» de nueva creacién denominado AS
Citadele banka (en lo sucesivo denominado «Citadele»), que se harfa cargo de todos los activos bésicos y algunos
de los no bésicos (*), y un «banco malo» [en lo sucesivo denominado «Revertar» (’)], que conservaria los restantes
activos no bdsicos y no rentables. Esta division se ejecutd el 1 de agosto de 2010.

1

Decisién de la Comision SA.36612-2014/C (ex 2013/NN) (DO C 147 de 16.5.2014, p. 11).
%) Decision NN 68/08 de la Comisién (DO C 147 de 27.6.2009, p. 1).
Decision NN 3/09 de la Comisién (DO C 147 de 27.6.2009, p. 2).
D
D

()

i

(*) Decision N 189/09 de la Comisién (DO C 176 de 29.7.2009, p. 3).

(’) Decision C 26/09 de la Comision (ex N 289/09) (DO C 239 de 6.10.2009, p. 11).

(°) En particular, los préstamos a prestatarios situados en la Comunidad de Estados Independientes (CEI), la filial lituana, sucursales en Suecia
y Alemania y el negocio de gestion de patrimonio (este incluye la filial suiza).

() Elbanco «malo» conservd inicialmente el nombre de Parex banka tras la division que tuvo lugar el 1 de agosto de 2010, pero en mayo de

2012 cambid su denominacidn social a «<AS Revertan.
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(6)  Mediante Decision de 15 de septiembre de 2010 (%) (en lo sucesivo denominada «Decision final Parex»), la
Comisién aprobé el plan de reestructuracion de Parex sobre la base de los compromisos presentados por las
autoridades letonas el 3 de septiembre de 2010.

(7)  Mediante Decisién de 10 de agosto de 2012 (en lo sucesivo denominada «Decisién de modificaciény) (%), la
Comisién aprobé modificaciones de tres compromisos incluidos en la Decision final Parex a rafz de una solicitud
de Letonia. Dichas modificaciones: 1) ampliaron el plazo de cesién de los préstamos de la CEI (% hasta el
31 de diciembre de 2014; 2) incrementaron el limite de los requisitos minimos de solvencia permitidos para
Citadele al nivel del banco y del grupo; y 3) permitieron prorrogar los limites maximos de los préstamos no
utilizados de ejercicios anteriores, aunque respetando los limites iniciales de cuota de mercado.

(8)  La Comisién toma nota de que el 5 de junio de 2014 Letonia aceptd, excepcionalmente, que la presente Decision
sea adoptada en lengua inglesa.

1.2. Procedimiento de investigacién formal

(9)  El'1 de octubre de 2013 Letonia notificé una solicitud de nueva modificacién de la Decisién final Parex y solicitd
la prérroga del plazo de cesién del negocio de gestion de patrimonio de Citadele (). En el curso de la evaluaciéon
de esta solicitud de modificacion, la Comisién concluyé que Letonia habia concedido ayudas estatales a Citadele y
Parex mds alld de las medidas de ayuda aprobadas por la Comision.

(10) Entre el [...] (*) y el 4 de marzo de 2014 tuvieron lugar varios intercambios de informacién entre Letonia
y la Comisién con respecto a las medidas de ayuda adicionales. Letonia present6 informacién y documentos el
30 de octubre de 2013 y el 31 de enero y el 4 de marzo de 2014 (incluido un plan revisado de reestructuracion
de Parex).

(11) Desde el 11 de noviembre de 2013, la Comision ha recibido también actualizaciones mensuales sobre los avances
realizados por Letonia en la venta de Citadele, un proceso que comenzd en octubre de 2013.

(12) Mediante Decisién de 16 de abril de 2014 (en lo sucesivo denominada «la Decisién de incoacién»), la Comision
informé a Letonia de que, tras haber examinado la informacién facilitada por las autoridades letonas, habia
decidido incoar el procedimiento previsto en el articulo 108, apartado 2, del Tratado de Funcionamiento de la
Uni6n Europea (TFUE) (*3). En la Decision de incoacién, la Comisién también invitaba a las partes interesadas
a presentar sus observaciones sobre la ayuda; como respuesta a dicha invitacién recibié una observacién el
23 de mayo de 2014.

(13) Letonia informé a la Comisién de que, por razones de urgencia, aceptaba excepcionalmente que la presente
Decisién se adopte en lengua inglesa.

2. DESCRIPCION
2.1. Empresa afectada

(14)  Parex era el segundo banco mds grande de Letonia, con unos activos totales de 3 400 millones de lati letones
(LVL) (4 900 millones EUR) a de 31 de diciembre de 2008. Parex fue fundado en 1992. En noviembre de 2008,
Letonia adquirié el 84,83 % del capital social de la entidad a los dos mayores accionistas, por un precio total
simbolico de 2 LVL (aproximadamente 3 EUR), una medida de ayuda estatal aprobada por la Comisién mediante
la primera y segunda Decisiones de salvamento. Tras la recapitalizacion aprobada mediante las decisiones
de salvamento, Letonia elevd su participacion en Parex hasta cerca del 95 % mediante la inyeccién de otros
140,75 millones LVL en mayo de 2009, una medida aprobada por la Comisién mediante la tercera Decisién de
salvamento.

(15)  En abril de 2009, el Banco Europeo de Reconstruccién y Desarrollo (BERD) adquirié el 25 % del capital social de
Parex mds una accién. A raiz de la divisién de Parex en un banco «<bueno» y un banco «malo» en 2010, junto con
los cambios en la estructura accionarial, los accionistas de Citadele son ahora Letonia (75 %) y el BERD (25 %),
mientras que los accionistas de Reverta son Letonia (84,15 %), el BERD (12,74 %) y otros (3,11 %).

(®) Decision 2011/364/UE de la Comisién (DO L 163 de 23.6.2011, p. 28).

(°) Decision SA. 34747 de la Comisién (DO C 273 de 21.9.2013, p. 1).

(") Es decir, los préstamos a prestatarios establecidos en la CEL

(") El negocio de gestion de patrimonio estd compuesto por el sector de gestion de capital privado de Citadele, las filiales de gestién de
activos y AP Anlage & Privatbank AG, Suiza.

(*) Secreto comercial.

('?) Véaselanota 1.
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(16) En los considerandos 11 a 15 de la Decision puede encontrarse una descripcion detallada de Parex hasta el
momento de la Decisién final Parex.

2.2. Medidas de ayuda aprobadas para Citadele y Reverta

(17)  Parex habia sido autorizado a beneficiarse de una serie de medidas de ayuda, aprobadas por la Comisién en la
primera, segunda y tercera Decisiones de salvamento (en lo sucesivo denominadas «as Decisiones de
salvamento»), asi como en la Decisién final Parex.

(18) El plan de reestructuracién aprobado por la Comisién en la Decisién final Parex establecia que la ayuda de
salvamento aprobada anteriormente por la Comisién debfa prorrogarse hasta el final del periodo de reestructu-
racién y ser dividida entre Citadele y Reverta. La Decisioén final Parex también aprobd una ayuda adicional de
reestructuracion para Reverta y Citadele. Asimismo, establecié un mecanismo de utilizacién de las ayudas que
habfan sido aprobadas provisionalmente a través de las Decisiones de salvamento tras la division de Parex, en
relacién con:

a) el aporte de liquidez en forma de depdsitos estatales para Citadele y Reverta (*%);
b) las garantias estatales sobre los pasivos de Citadele y Reverta (*#);
c) una recapitalizacién estatal de Reverta y Citadele (**);

d) una medida de rescate de activos para Citadele ().

3. RAZONES PARA LA INCOACION DEL PROCEDIMIENTO DE INVESTIGACION FORMAL
3.1. Medidas adicionales aplicadas por Letonia para Parex, Citadele y Reverta

(19) Basdndose en el informe presentado el 29 de agosto de 2013 por el sindico encargado de la supervision (V) y los
documentos y la informacién presentados por Letonia desde octubre de 2013, se constaté que Letonia habia
puesto en vigor las siguientes medidas sin notificacién previa a la Comision:

a) el 22 de mayo de 2009, Letonia concedié a Parex un préstamo subordinado de 50,27 millones LVL
(considerado como capital de nivel 2) con un vencimiento a siete afios, es decir, hasta el 21 de mayo de 2016
(en lo sucesivo denominada «la primera medida»). El vencimiento de dicho préstamo subordinado supera el
vencimiento médximo de cinco afios fijado en la primera Decisién de salvamento y confirmado en la Decisién
final Parex;

b) el 27 de junio de 2013, Letonia concedi6 a Citadele una prérroga adicional del vencimiento de 18 meses (en
lo sucesivo denominada «la segunda medida») de 37 millones LVL de préstamos subordinados (de un total de
45 millones LVL en poder de Letonia en ese momento) (**). Letonia no notificé a la Comision la prérroga del
vencimiento de los préstamos subordinados;

(") Considerandos 55 a 57 de la Decision final Parex.

(") Considerandos 58 a 61 de la Decision final Parex.

(") Considerandos 62 a 68 de la Decision final Parex.

(*) Considerandos 69 a 70 de la Decision final Parex.

(*”) El sindico encargado de la supervision fue nombrado mediante mandato firmado por Reverta, Citadele y las autoridades letonas el
28 de febrero de 2011 y ha presentado informes de control semestrales relativos al semestre anterior, empezando por el finalizado el
31 de diciembre de 2010.

(") A raiz de la division de Parex banka, Citadele fue creada el 1 de agosto de 2010. La Decision final Parex aprobé la transferencia a
Citadele de la totalidad de los préstamos subordinados anteriormente concedidos a Parex. Letonia no facilité capital de nivel 2 a
Parex en el momento de la division, o pudo haber sido facilitado por Letonia tras la divisién, como se detalla en el considerando 21
de la Decisién de incoacion.

El 3 de septiembre de 2009, el BERD acordé refinanciar parte del préstamo subordinado concedido anteriormente por Letonia a
Parex. Desde el 31 de diciembre de 2009, los préstamos subordinados concedidos por Letonia a Parex sumaban 37 millones LVL,
mientras que el préstamo subordinado refinanciado por el BERD ascendia a 13 millones LVL.

En el momento de la divisién Letonia se hizo cargo de 8 millones LVL del préstamo subordinado de 13 millones LVL que detentaba el
BERD. A 1 de agosto de 2010, el importe total de los préstamos subordinados en poder de Letonia sumaba 45 millones LVL (con
diferentes vencimientos), mientras que el detentado por el BERD era de 5 millones LVL.
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¢) ademds, desde 2011, Letonia ha facilitado a Reverta aporte de liquidez que supera los limites méximos
aprobados por la Comisién en la Decision final Parex (en lo sucesivo denominada «a tercera medida»), tanto
en lo que se refiere a la hipétesis de base como al peor escenario hipotético (**).

(20)  Sobre la base de la informacién de que disponia la Comision en el momento de la Decision de incoacién, en lo
que se refiere a la primera y la segunda medidas, la Comision dudaba mucho que pudieran considerarse
compatibles con el mercado interior, teniendo en cuenta que:

a) en la evaluacién original de la compatibilidad de los préstamos subordinados concedidos por Letonia, se
consider6 que un plazo de vencimiento de dichos préstamos de cinco afios era el minimo necesario y, por
tanto, podria ser considerado compatible sobre esta base, y

b) no se habian presentado nuevos argumentos para justificar por qué un vencimiento mds largo era, de hecho,
el minimo estrictamente necesario.

(21)  Del mismo modo, en el momento de la Decisién de incoacién no se presentaron argumentos suficientes en el
sentido de demostrar la compatibilidad de la tercera medida.

(22)  En virtud de todo ello, la Comisién inco6 el procedimiento de investigacion formal con arreglo a lo dispuesto en
el articulo 13, apartado 1, y en el articulo 4, apartado 4, del Reglamento (CE) n° 659/1999 del Consejo (*), en lo
que respecta a la ayuda ilegal concedida a través de las primera, segunda y tercera medidas descritas en el
considerando 19.

3.2. Incumplimiento del compromiso de cesion de las actividades de gestion de patrimonio de Citadele

(23) Letonia también incumplié su compromiso, recogido en la Decisién final Parex, de ceder las actividades de
gestion de patrimonio de Citadele, sin un sindico de las cesiones, a mds tardar el 30 de junio de 2013, o antes
del 31 de diciembre de 2013 con un sindico (en lo sucesivo denominado «a cuarta medida») (*'). Por tanto, se ha
violado el compromiso de ceder el negocio de gestién de patrimonio de Citadele en tales plazos.

(24)  En la Decision de incoacién, la Comision llegé a la conclusion de que la violacion del compromiso descrito en el
considerando 21 constituye un uso abusivo de la ayuda. Por tanto, la Comision decidié incoar el procedimiento
de investigacion formal por uso abusivo de ayuda con arreglo a lo dispuesto en el articulo 16 del Reglamento
(CE) n° 659/1999.

4. OBSERVACIONES DE LOS INTERESADOS

(25) A raiz de la Decision de incoacién del procedimiento, la Comision recibié observaciones de una persona que no
aport6 elementos que demostrasen que dicha persona podia ser considerada como interesado, es decir, una parte
cuyos intereses puedan verse afectados por la medida [por ejemplo, competidores o asociaciones comerciales (*3)],
0 que actuase en nombre de una parte interesada.

(26) Las observaciones recibidas se referfan a supuestas ilegalidades de Parex y no estaban vinculadas a las primera,
segunda y tercera medidas aplicadas por Letonia a Parex, Citadele y Reverta, ni a la cuarta medida. Esencialmente
se referfan a hechos e informacién no directamente relevantes para la aplicacion de las normas sobre ayudas
estatales en el asunto que nos ocupa. Por tanto, a efectos de la evaluacion efectuada en el marco de la presente
Decision se han registrado y considerado como informacion genérica sobre el mercado.

5. OBSERVACIONES DE LETONIA SOBRE EL PROCEDIMIENTO DE INVESTIGACION FORMAL

(27)  Tras la Decision de incoacién, el 26 de mayo de 2014 Letonia presentd comentarios destinados a abordar las
dudas planteadas por la Comision en relacion con la compatibilidad de la primera, segunda y tercera medidas, asi
como la violacién del compromiso de ceder el negocio de gestién de patrimonio de Citadele.

(") Para mds detalles, véase el considerando 21 de la Decision de incoacion.

(*) Reglamento (CE) no 659/1999 del Consejo, de 22 de marzo de 1999, por el que se establecen disposiciones de aplicacion del
articulo 108 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea (DO L 83 de 27.3.1999, p. 1).

(*') Véase el considerando 73 de la Decision final Parex.

(*}) Véase el articulo 1, letra h), del Reglamento (CE) no 659/1999.
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(28)  El 30 de mayo de 2014, Letonia present6 un plan de reestructuracién actualizado que incluia la informacién y las
medidas compensatorias que se presentan en las secciones 5.1 a 5.5 de la presente Decision.

(29)  Tras una peticién de informacién de la Comision, el 23 de junio de 2014 Letonia presentd elementos adicionales
relativos a la segunda medida.

5.1. Primer vencimiento de los préstamos subordinados mds largo que las condiciones de las Decisiones
de salvamento y la Decision final Parex (primera medida)

(30)  En sus observaciones de 26 de mayo de 2014, Letonia alegd que la adopcién de la primera medida era necesaria
para que Parex cumpliese los requisitos de solvencia reglamentarios y, de este modo, evitar su hundimiento
irremediable, en gran medida debido a la fragilidad del sistema bancario letén, muy interconectado e interdepen-
diente.

(31) Letonia considera que en el momento de la adopcién de la primera Decisién de salvamento, las autoridades
letonas tenian poca informaci6n sobre la situacién financiera real de Parex y la calidad de sus activos. Por tanto,
en su solicitud inicial a la Comisiéon de aprobacion de las medidas de ayuda estatal, Letonia se comprometié a
conceder préstamos subordinados a cinco afios, puesto que el vencimiento era el minimo necesario para
préstamos subordinados a fin de poder ser considerados como capital de nivel 2 con arreglo a las disposiciones
pertinentes de la legislacion letona.

(32) Letonia también alega que para poder evaluar mejor la situacin financiera de Parex encargd a PriceWaterhouse
Coopers un ejercicio de debida diligencia de Parex, que se completd el 26 de enero de 2009, después de adoptada
la primera Decisién de salvamento.

(33) Al mismo tiempo, Letonia subraya el hecho de que la situacién del mercado en 2008-2009 era muy dindmica y
la calidad de los préstamos se deterioraba mds rdpido de lo previsto. Ese empeoramiento de la situacion quedd
reflejado y dio lugar a la adopcion por la Comision de tres Decisiones de salvamento de Parex y a la presentacion
por Letonia de varias versiones del plan de reestructuraciéon de Parex, siendo la ltima la comunicada el
11 de mayo de 2009 (en lo sucesivo denominado «el plan de reestructuracién de 2009»).

(34) En este contexto, Letonia explica que las hipdtesis y previsiones contenidas en las decisiones de salvamento
quedaron obsoletas de inmediato debido a los rdpidos cambios en la situacién econdmica, impulsada princi-
palmente por la crisis financiera mundial y la disminucién de la confianza de los mercados en Parex. Letonia
concluyé, por tanto, que un vencimiento de cinco afios para los préstamos subordinados que habia concedido a
Parex ya no serfa suficiente para estabilizar el fragil sistema bancario letén. De hecho, resulté que Parex, un banco
de importancia sistémica en ese momento, necesitaba préstamos subordinados con un vencimiento superior a
cinco aflos para cumplir sus requisitos de solvencia y, en particular, para cumplir los requisitos minimos de
solvencia.

(35) De conformidad con el marco regulador [sobre la base de las normas de Basilea II (**)] aplicables a Parex en
el momento de la emisiéon de los préstamos subordinados, solo el 80 % de los préstamos a cinco aflos de
50,27 millones LVL (es decir, solo 40,22 millones LVL) habrian podido considerarse capital de nivel 2. En
particular, a efectos reglamentarios, un porcentaje acumulativo de descuento (o amortizacién) tuvo que aplicarse
anualmente al importe de los préstamos subordinados, con objeto de reflejar el valor decreciente de estos
instrumentos como elementos positivos del capital reglamentario. En consecuencia, un préstamo de cinco aflos al
comienzo de la transaccién solo es subvencionable en un 80 % de su importe a efectos de la solvencia; en un
60 % a principios del segundo afio; y asi sucesivamente.

(36) Letonia corroborar esta afirmacion a través de calculos comparativos que demuestran que si los préstamos
subordinados hubieran sido concedidos por Letonia durante un periodo de cinco afios, no habrian podido ser
considerados plenamente como capital de nivel 2 desde su inicio.

(37)  Fijar el plazo de vencimiento de los préstamos subordinados concedidos por Letonia a Parex en siete afios resultd
necesario para que todo el importe de 50,27 millones LVL de préstamos subordinados concedidos pudiera ser
considerado como capital de nivel 2 durante el periodo 2009-2010 con el fin de permitir a Parex cumplir su
objetivo de coeficiente de solvencia. En el cuadro 1 se presentan los importes del capital de nivel 2 admisible en
poder de Parex al final de cada afio sobre la base de la duracién del préstamo subordinado de 50,27 millones LVL
emitido en mayo de 2009.

(¥) «Basilea II» es la denominacién comtin de «convergencia internacional de medidas y normas de capital: marco revisado», que define una
serie de normas para determinar los requisitos minimos de capital para las organizaciones bancarias, elaborado por el Comité de
Supervision Bancaria de Basilea, un grupo de bancos centrales y autoridades de supervisién bancaria del G10, que preparé la primera
normaen 1988.
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Cuadro 1

Duracién del préstamo subordinado emitido en mayo de 2009 y su calificacién como capital de nivel 2
(millones LVL)

Plazo de vencimiento 2009 2010 2011
Préstamo a 5 afios 40,22 30,16 20,11
Préstamo a 6 afios 50,27 40,22 30,16
Préstamo a 7 afios 50,27 50,27 40,22
Préstamo a 8 aflos 50,27 50,27 50,27

(38) Letonia explica que el 9 de junio de 2009 Nomura International (nombrado por Letonia en marzo de 2009 para
organizar la venta de Parex) presenté a las autoridades letonas una estrategia de venta de Parex con un calendario
muy agresivo que prevefa que la venta estuviese completada en 2010. Por tanto, era necesario que Parex siguiera
cumpliendo plenamente los requisitos de capital aplicables al menos hasta el final de 2010.

(39) Por dltimo, Letonia afirma que si el vencimiento del préstamo subordinado solo hubiera sido de cinco afios, el
plan de reestructuracién de 2009 deberfa haber incluido otras medidas destinadas a reforzar de otra forma la
solvencia de Parex (por ejemplo, inyecciones de capital fresco, prérroga inmediata de los préstamos subordinados,
etc.). Sin estas medidas, los depositantes habrian estado totalmente desprotegidos y la estabilidad del sistema
financiero leton se habria visto seriamente amenazada.

5.2. Prérroga sin previo aviso del vencimiento de los préstamos subordinados (segunda medida)

(40) En lo que se refiere a la segunda medida, Letonia alega que la nueva prérroga del vencimiento del préstamo
subordinado era necesaria debido a cambios en la normativa ocurridos en 2013. En particular, el 1 de marzo de
2013, Citadele fue informada por la Comisién del Mercado Financiero y de Capitales (FCMC) que el coeficiente de
solvencia del grupo debia alcanzar un minimo del 10 % en términos absolutos a finales de 2013, mientras que el
coeficiente recomendado para hacer frente a los riesgos existentes y potenciales era del [...]. Antes de marzo de
2013, el coeficiente minimo exigido era del 8,4 %.

(41)  Letonia afirma que la segunda medida se adopté de buena fe, puesto que las autoridades letonas consideraron que
se atenfa al principio del inversor en una economia de mercado y no daba lugar a pérdidas financieras para el
Estado.

(42) Letonia afiade que, en el momento de la adopcién de la segunda medida, junto con Citadele consideré de buena
fe que la posibilidad de ampliar el vencimiento del préstamo subordinado habia sido prevista en las decisiones
pertinentes de la Comisién y en el plan de reestructuracion.

(43) Letonia alega que cualquier inversor en una economia de mercado en la posicion del accionista mayoritario de
Citadele habria hecho todo lo posible para mantener el valor de su inversion y habria estado dispuesto a adoptar
y aplicar las medidas necesarias para impedir que el valor contable de su participacion fuese menor como
consecuencia de la quiebra bancaria, con el fin de cubrir sus necesidades de capital. En caso de que Citadele
hubiese incumplido los requisitos de solvencia mds estrictos impuestos por la FCMC en ese momento, la
estabilidad, viabilidad y negociabilidad del banco se habrian visto comprometidas, lo que, en dltima instancia,
habria afectado a la posibilidad de una venta en buenas condiciones financieras.

(44) Letonia también presenta una hipotesis alternativa en la que la segunda medida no habria sido concedida y en la
que el coeficiente de capital recomendado no se habria alcanzado, puesto que el coeficiente de solvencia se habria
situado por debajo del 9,3 % a 31 de diciembre de 2013 en comparacién con el minimo exigido del 10 %.
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(45) Letonia también sostiene que las medidas alternativas para reforzar la solvencia de Citadele (es decir, una
ampliacién de capital o la emisién de nuevos préstamos subordinados) no eran viables. Mds concretamente indica
que habria sido imposible que Citadele obtuviese préstamos subordinados de terceros inversores en 2013 dado el
compromiso de las autoridades letonas de vender Citadele en un breve plazo (antes del 31 de diciembre de
2014). La incertidumbre sobre el potencial comprador y su futura estrategia habria llevado a los proveedores de
préstamos subordinados a pedir una opcién de venta sobre cualquier préstamo subordinado que concediesen a
Citadele (cldusula de cambio de control) (*). Esto habria significado que el vencimiento efectivo de dichos
préstamos subordinados en el momento de su emisién habria sido considerado inferior a cinco afios y, por tanto,
los préstamos no habrian sido considerados como capital de nivel 2.

(46)  En respuesta a una solicitud de informacién de la Comision acerca de si Letonia se habia puesto en contacto con
el BERD en relacion con una posible prérroga de los vencimientos de los préstamos subordinados, las
autoridades letonas presentaron una declaracion el 23 de junio de 2014 en relacién con Citadele. En ella
confirman que antes de acordar la segunda medida no se dirigieron al BERD para proponerle prorrogar el
vencimiento de los préstamos subordinados que este posefa. En este contexto, reafirman que la segunda medida
debia ser adoptada para impedir la inminente infraccién por Citadele de las nuevas normas sobre requisitos de
capital, que eran mds estrictas.

(47) Letonia alega que tuvo que prorrogar el vencimiento de la deuda subordinada que poseia en Citadele sin demora
y que no negocié una ampliacién comparable en relacidon con la deuda subordinada también poseida por el
BERD.

(48) Letonia considera que su decision a este respecto se vio conformada por los tres puntos siguientes:

a) la necesidad de abordar de forma eficaz la inminente infraccién de los nuevos requisitos de solvencia: Citadele
habia calculado sus necesidades de capital de nivel 2 admisible y habia concluido que, en contraste con la
adopcion de la segunda medida, que habria supuesto una prérroga del vencimiento de 18 meses, un posible
cambio del vencimiento de la deuda subordinada en la que el BERD fuese también parte habria exigido una
prérroga considerablemente mds larga. Esa diferencia se debia al hecho de que el principal de ese préstamo era
mds bajo y, por consiguiente, su impacto en la posicién de capital de Citadele habria sido mucho menor.
Letonia también afirma que una prérroga de la deuda subordinada en poder del BERD supondria la
negociacion con el BERD a este respecto. Ademds, habida cuenta de las diferencias en la legislacion aplicable y
el requisito general de estructura juridica necesaria que habria de implantarse, prorrogar el préstamo
subordinado en que el BERD era también parte a la vez que prorrogar una parte de la deuda subordinada en
poder solo de Letonia habria requerido unas estructuras juridicas complejas;

b) Letonia subraya que en el momento de la prérroga también consideré que una prérroga del vencimiento de la
deuda subordinada celebrada por el BERD haria que la cesién de Citadele fuese mds gravosa, puesto que
existirfan contratos mds interrelacionados sobre la deuda subordinada en el momento de la venta. Considerd
que esta posibilidad podria complicar la venta de Citadele, ya que podria tener repercusiones en las
condiciones de cierre aplicables y probablemente podria incrementar los costes de la transaccion;

¢) por otra parte, Letonia sefiala que la situacion del BERD en relacién con Citadele habria hecho mds complejo
para el BERD dar su consentimiento a la prérroga. Letonia sefiala en sus observaciones del 23 de junio de
2014 que crefa firmemente que, en principio, el BERD habria estado dispuesto a aceptar la prérroga del
vencimiento del instrumento. Sin embargo, también reconoce que la posicion del BERD diferfa de la posicién
de Letonia en el sentido de que esta era el accionista mayoritario de Citadele y que por ello podia ejercer una
influencia sobre el proceso de venta y negociar diversas posibilidades con respecto al pago de los préstamos
subordinados con los titulares. Por tanto, Letonia reconocié que la falta de control por el BERD sobre la venta
de Citadele podria haber constituido un factor disuasorio para prorrogar el vencimiento de los préstamos
respectivos, o, en cualquier caso, conducir a largas negociaciones.

5.3. Aporte de liquidez no notificado concedido a Reverta (tercera medida)

(49) Letonia y Reverta reconocen que desde diciembre de 2010 el aporte de liquidez concedido por Letonia a Parex
(y posteriormente a Reverta) superd el limite mdximo autorizado de liquidez establecido en el considerando 55
de la Decision final Parex. En la Decision de incoacién se indicaba que el aporte de liquidez a Reverta pendiente a
31 de diciembre de 2013 era de 362,52 millones LVL, lo que supera en 55,52 millones LVL el limite de liquidez
de 307 millones LVL establecido en el peor escenario hipotético.

(*) Es decir, una opci6én que otorga al titular de la deuda subordinada el derecho a exigir al banco la recompra de su deuda en caso de que los
accionistas que ejercen el control del banco cambien desde el momento de la emision de la deuda.
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(50)  Letonia alega que la Comisién habia autorizado inicialmente, en la Decisién final Parex, la conversién en capital
de 218,7 millones LVL de aporte de liquidez para Parex. Dicho importe a convertir se redujo posteriormente en
la Decisién modificada a 118,7 millones LVL. Si estos 118,7 millones LVL de apoyo de liquidez se hubiesen
convertido en capital, entonces el aporte de liquidez se habria reducido y habria respetado los limites autorizados.
Sin embargo, solo 49,5 millones de LVL de dichos 118,7 millones fueron efectivamente convertidos en capital.
Este factor es presentado por Letonia como la causa principal del nivel excesivo de liquidez.

(51)  Ademds, Letonia alega que el exceso de ayuda también fue causado por retrasos en la generacion de tesoreria en
comparacién con los tipos de generacién de tesoreria previstos en el momento de la Decisién final Parex. Los
deudores tenfan pagos retrasados en efectivo y, por tanto, la recuperacion del efectivo sufri6 un retraso
aproximado de dos afios. Letonia considera que ese fendmeno es temporal y espera que el excesivo aporte de
liquidez cese en los afios 2015-2016.

(52) Sin embargo, Letonia y Reverta reconocen la desviacién con respecto a los importes de las ayudas autorizadas
como resultado de las dificultades que encontraron para repartir adecuadamente las ayudas estatales entre aporte
de liquidez debidamente autorizado y aportaciones de capital tras la adopcién de la Decision de modificacién.

(53) Ademas las autoridades letonas explican que en caso de que la licencia bancaria de Parex (actualmente Reverta) se
hubiese mantenido, Letonia habria tenido que inyectar en Parex mds capital de lo previsto (de hecho, el nivel
minimo de capital exigido en virtud de las normas de solvencia era superior al apoyo maximo de capital de
218,7 millones LVL autorizado por la Decisién final Parex). Sobre la base del plan de reestructuracion original
presentado a la Comisién, el valor econémico obtenido a partir de la cesiéon de activos y la conversion de
218,7 millones LVL habria sido insuficiente para que Parex (Reverta) cumpliese con los requisitos de solvencia
reglamentarios.

(54) Por tanto, si la licencia se hubiese mantenido, Parex (Reverta) habria necesitado capital adicional. Tras la retirada
de la licencia bancaria, el nivel de la ayuda complementaria se limité al importe necesario para el proceso de
liquidacion.

(55) Segun Letonia, ya no fue necesario mds apoyo para convertir el aporte de liquidez en capital después del
31 de diciembre de 2011, pues la licencia bancaria de Reverta habia sido retirada. Durante los intercambios que
precedieron a la adopcién de la Decision de modificacion, Letonia comunicé a la Comisién su plan para
convertir el apoyo de liquidez en capital después del 31 de diciembre de 2011, si bien no confirmé su intencién
de hacerlo realmente y no identific de forma expresa ni compartié con la Comisién las consecuencias técnicas
de la no conversién. En particular, Letonia no indicé que como resultado de su «no conversién» en capital, los
fondos que ya habian sido concedidos como aporte de liquidez no se materializarian tan rdpidamente como lo
requeria la Decision final Parex.

(56) Dado que solo 49,5 millones LVL de aporte de liquidez habian sido efectivamente transformados en capital a
31 de diciembre de 2011 y 69,2 millones LVL de aporte de liquidez no se habfan convertido en capital, el nivel
de aporte de liquidez sigui6 siendo superior al autorizado en aproximadamente la misma cantidad.

(57)  Segun Letonia, mantener el apoyo a la liquidez y evitar la conversién en capital era la medida menos gravosa para
las autoridades letonas y, de hecho, reduce la ayuda estatal al minimo necesario.

(58) Letonia y Reverta confirman que Reverta ya no necesita «fondos nuevos». Habida cuenta de la escasa cuantia del
aporte de liquidez convertido en capital, Letonia espera que Reverta conservard [300-350] millones LVL en
aporte de liquidez a finales de 2014, [250-300] millones LVL a finales de 2015 y [200-250] millones LVL a
finales de 2016 y 2017 (tras la liquidacién de Reverta). Segiin Letonia, ese aporte de liquidez supera el limite
autorizado originalmente, debido a que: i) se ha convertido menos aporte de liquidez en capital, y ii) se espera
que la gestion de Reverta produzca menos liquidez de la inicialmente prevista.

(59) Tras la nueva prevision de tesoreria que refleja las dificultades de la recuperacién de activos, Letonia espera que
Reverta tenga una posicién de capital negativa de [250-300] millones LVL al final del proceso de liquidacion
(31 de diciembre de 2017).

5.4. Compromiso de ceder el negocio de gestion de patrimonio (cuarta medida)

(60)  Letonia inici6 el proceso de venta de Citadele en 2011 con el fin de respetar los compromisos recogidos en la
Decisién final Parex. El primer intento de venta se llevd a cabo con Nomura International como asesor, pero
debido a las graves perturbaciones en la zona del euro provocadas por la crisis econdmica y financiera en Grecia
y el colapso de Snoras y Krajbanka en Lituania y Letonia, este intento no tuvo éxito.



L 27/20 Diario Oficial de la Unién Europea 3.2.2015

(61)  Ademds, en febrero de 2013 Letonia encargd un estudio especifico a un perito independiente [...] sobre, entre
otras cosas, el impacto de la venta del negocio de gestion de patrimonio en la fecha sefialada en los
compromisos. El perito demostré que el valor de las dos entidades independientes (gestion de patrimonio y la
parte restante de Citadele) era inferior al valor de Citadele en su conjunto. Por consiguiente, privar de su negocio
de gestion de patrimonio a Citadele disminuirfa el valor contable del banco y afectaria al valor para los
accionistas. A través de distintas proyecciones el perito demostrd que sin el negocio de gestiéon de patrimonio el
«beneficio de explotacién del banco se derrumbaria [...]» y que su [...] se habria deteriorado.

(62) Segun Letonia, sobre la base del estudio del perito, la venta del negocio de gestiéon de patrimonio independien-
temente del resto de Citadele en 2013 habria afectado a la viabilidad de Citadele y, por consiguiente, a las posibi-
lidades de venderla. Ello habria reducido significativamente la capacidad del banco para atraer a operadores
privados para invertir en Citadele a un precio razonable. Por lo tanto, un segundo proceso de venta de la
totalidad Citadele comenzé en 2013 con ayuda de Société Générale y Linklaters LLP como asesores externos.
Los dos métodos de venta que actualmente se estin contemplando son una concentracién y adquisicién o una
oferta ptiblica inicial.

5.5. Medidas compensatorias propuestas por Letonia

(63) Para garantizar la compatibilidad con el mercado interior, en virtud de las normas de la Uni6én sobre ayudas
estatales, de las medidas adicionales de ayuda decididas por Letonia para Parex, Citadele y Reverta mediante la
primera, segunda y tercera medidas, asi como la no cesién del negocio de gestién de patrimonio de Citadele en el
plazo convenido (cuarta medida), Letonia ha propuesto una serie de compromisos que se recogen en los conside-
randos 64 a 73.

5.5.1. Plazo de venta de Citadele y del negocio de gestion de patrimonio

(64) Letonia o Citadele se comprometen a hacer todo lo que esté en su mano para conseguir lo antes posible y, en
cualquier caso, antes del [...] ofertas vinculantes para la venta de la totalidad de la participaciéon de Letonia en
Citadele (incluido el negocio de gestién de patrimonio). La venta deberd estar concluida a mds tardar el [...].
Se dejard a la discrecion de Letonia (y de su asesor) decidir la estructura adecuada y las modalidades de la
transaccion de venta (por ejemplo, venta comercial u oferta publica inicial), siempre que Letonia se deshaga de la
totalidad de su participacion en Citadele a mds tardar el [...]. En el caso de una oferta piblica inicial, Letonia se
compromete acordar un folleto vinculante con la FCMC a mds tardar el [...].

(65) Letonia o Citadele garantizan también que se nombrard un sindico de la cesién si hasta el [...] no se hubiesen
recibido ofertas vinculantes o, en el caso de una oferta publica inicial que tenga el mismo objetivo, no se hubiera
acordado el folleto con la FCMC. En tal caso, Letonia adoptard las medidas necesarias para garantizar que el
sindico de la cesién sea nombrado y comience a trabajar a partir del [...]. Se entiende que el asesor financiero
para la venta de Citadele también podria ser designado como sindico de la cesién a partir del [...]. En caso de
que se designe a un sindico de la cesién, Letonia y Citadele se comprometen a recibir ofertas irrevocables y
vinculantes de todas las partes hasta el [...] y a celebrar un acuerdo irrevocable y vinculante para la venta de la
totalidad de la participacién de Letonia en Citadele hasta el [...], venta que deberd estar cerrada a mds tardar

el [...].

(66) Ademds, Letonia y Citadele se comprometen a que a partir del [...] Citadele [...] nuevas operaciones y el resto de
las actividades empresariales de Citadele [...], en caso de que Letonia no haya llegado hasta el [...] a un acuerdo
irrevocable y vinculante para el cierre y la venta por [...] de la totalidad de su participacién o en el caso de que la
oferta publica inicial no permita a Letonia vender la totalidad de su participacién en Citadele hasta el [...].

(67) Letonia y Citadele se comprometen a cerrar la operacién de compra y venta de la totalidad de la participacion de
Letonia en Citadele antes del [...]. Si la venta de dicha participacion no estuviese finalizada el [...], se
comprometen a que Citadele [...] nuevas operaciones y el resto de las actividades empresariales de Citadele
serd [...].

(68)  Si Citadele es [...] en cualquiera de las circunstancias a que se hace referencia en los considerandos 64 a 67,
cualquier parte de las actividades empresariales de Citadele para la que exista un interés de terceros, podrd ser
vendida y transferida por Letonia o Citadele a dichos terceros (sin perjuicio de los principios enunciados [...] y
sin nuevas ayudas estatales).
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5.5.2. Reduccion adicional del importe de las aportaciones de capital autorizado

(69) Por lo que se refiere a Reverta, la Decision de modificacién autorizé la conversién en capital de los depésitos
estatales y los intereses (aporte de liquidez) por un importe total de 118,7 millones LVL. Como hasta ahora solo
49,5 millones LVL de aporte de liquidez se han convertido en capital, Letonia propuso inmediata y permanente
reducir el importe total maximo de capital que Letonia puede aportar a Reverta de 49,5 millones LVL, frente a los
118,7 millones LVL previos.

5.5.3. Compromiso de reforzar las medidas de reparto de cargas evitando las salidas de efectivo en beneficio de los acreedores
subordinados de activos

(70)  Letonia reconoce que son necesarias medidas reforzadas de reparto de cargas para garantizar la compatibilidad de
la primera, segunda y tercera medidas con el mercado interior. Estas medidas deben garantizar, entre otras cosas,
que los interesados no se beneficien indebidamente de la ayuda complementaria facilitada a Citadele y Reverta.

(71) A tal efecto, Letonia se compromete a reforzar los anteriores compromisos de reparto de cargas mediante la
recapitalizacién interna por los antiguos accionistas mayoritarios de Parex, sus empresas asociadas y otros
acreedores (en lo sucesivo denominados «los acreedores subordinados de activos») a los que se habian concedido
los préstamos subordinados (en lo sucesivo denominados «los préstamos subordinados de activos»).

(72)  Reverta ha superado los importes de liquidez autorizados por la Decision final Parex en parte debido al pago de
intereses sobre los préstamos subordinados de activos. En caso de que Reverta no hubiese abonado dichos
intereses o de que los préstamos subordinados de activos hubiesen sido depreciados inmediatamente después de
la Decisién final Parex, Letonia podria no tener que ejecutar la primera, segunda y tercera medidas, siempre que
se aplicasen realmente.

(73) Teniendo en cuenta lo anterior, Letonia se ofrece a aclarar y reforzar sus compromisos en lo que se refiere al
principal y los intereses adeudados en virtud de los préstamos subordinados de activos como sigue:

a) Citadele y Reverta (anteriormente Parex) y sus empresas afiliadas no pagaran intereses, dividendos o cupones
sobre los instrumentos de capital existentes (incluidos instrumentos superiores e inferiores de nivel 2, acciones
preferenciales y acciones B) (tanto derivados como acumulados) ni ejercerdn derechos de compra en relacién
con los mismos, a cualquier tenedor de deuda o accionista subordinado que no sean estrictamente el Estado
letébn o el BERD, hasta y a menos que la ayuda estatal a Reverta o Citadele haya sido reembolsada
integramente y que exista una obligacion juridica de hacerlo. En la medida en que dichas obligaciones juridicas
existan, Letonia se compromete a suprimirlas tan pronto como sea posible (y en cualquier caso, no mds tarde
del 30 de abril de 2015);

b) Letonia también se compromete a no reembolsar el saldo vivo de la deuda (principal) de los préstamos
subordinados de activos (a menos y hasta que todas las ayudas estatales a Reverta/Citadele hayan sido
reembolsadas completamente); es decir:

i) sujetos a una orden vinculante que prohiba los pagos en el marco de los préstamos subordinados de
activos vencidos y exigibles, o

ii) convertidos en capital de nivel 1 sin derecho a voto, o
ili) condonados,

en la medida necesaria para cubrir el valor activo neto negativo de Reverta, siempre que se disponga de
una base juridica;

c) Letonia adoptard todas las medidas necesarias para garantizar que todas las disposiciones legales necesarias
para dar cumplimiento a lo dispuesto en los compromisos anteriores entren en vigor a mds tardar el
30 de abril de 2015.

5.6. Reaccion de Letonia a las observaciones de terceros

(74) El 6 de junio de 2014, Letonia presentd su respuesta en relaciéon con las observaciones del tercero recibidas por
la Comisién. Letonia afirma que las alegaciones expuestas en las observaciones son infundadas y que carecen de
pertinencia en relacién con la decision de incoar el procedimiento. Letonia rechaza las alegaciones del tercero y
pide que sean ignoradas por la Comision.
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6. EVALUACION
6.1. Existencia de ayuda estatal como consecuencia de las nuevas medidas

(75) Con arreglo al articulo 107, apartado 1, del Tratado, serdn incompatibles con el mercado interior, en la medida
en que afecten a los intercambios comerciales entre Estados miembros, las ayudas otorgadas por los Estados o
mediante fondos estatales, bajo cualquier forma, que falseen o amenacen falsear la competencia, favoreciendo a
determinadas empresas o producciones.

(76)  Para considerar que una medida constituye ayuda estatal deben cumplirse acumulativamente cuatro condiciones:
a) la medida debe estar financiada mediante fondos estatales; b) debe conceder una ventaja selectiva que pueda
favorecer a determinadas empresas o a la produccién de determinados bienes; c) debe falsear o amenazar con
falsear la competencia y debe poder afectar a los intercambios comerciales entre Estados miembros.

6.1.1. Primera medida

(77)  El hecho de que la concesién por parte de Letonia de préstamos subordinados a Parex contenia ayuda estatal fue
establecido en la primera Decisién de salvamento, cuando la Comisién aprobé la emisién de deuda subordinada
con un vencimiento de cinco afios como ayuda compatible con el mercado interior. La Comisién decidié en
aquel momento que un inversor en una economia de mercado no habria concedido la deuda subordinada con un
vencimiento de cinco afios (¥%).

(78)  Los préstamos subordinados concedidos efectivamente por Letonia en favor de Parex eran idénticos a la medida
aprobada por la Comision, con la salvedad de que disponifan de un vencimiento mayor, lo que generaba una
ventaja adicional para Parex.

(79) Una deuda subordinada con un vencimiento de siete afios darfa al prestatario una ventaja mayor que la deuda
subordinada con vencimiento a cinco afios ya que el riesgo para los inversores en cualquier inversion aumenta a
medida que el vencimiento de la inversién se amplia. Cuando se concedi6 la deuda subordinada con vencimiento
de siete afios, habria sido atin menos probable que un inversor en una economia de mercado concediese la deuda
subordinada con ese vencimiento ampliado de lo que habria sido por cinco afios. Por ello, la prérroga del
vencimiento de la deuda subordinada supuso una ventaja adicional para Parex en comparacién con la forma de la
deuda subordinada aprobada en la Decision de salvamento y en la Decision final Parex. Dado que todos los
demds requisitos para la existencia de ayuda estatal ya habian sido establecidos en la primera Decisién de
salvamento, la primera medida supone una ayuda de Estado adicional.

6.1.2. Segunda medida

(80) El 27 de junio de 2013, Letonia concedi6 una prérroga del vencimiento de 18 meses adicionales para los
37 millones LVL de préstamos subordinados a Citadele (de un total de 45 millones LVL en poder de Letonia en
ese momento).

(81)  En la Decisién de incoacion, en ausencia de otros argumentos, la Comisién consideré que tal prorroga no habria
sido concedida por un inversor en una economia de mercado, ya que supone riesgos adicionales en comparacion
con la anterior forma de préstamos subordinados. Por tanto, la Comisién consideré que la prérroga del
vencimiento de la deuda subordinada supuso una ventaja adicional concedida por el Estado a Citadele con
respecto a la forma de deuda subordinada aprobada en la Decisién de salvamento y en la Decision final Parex y,
por lo tanto, una ayuda adicional.

(82) Letonia alega que un inversor privado habria optado racionalmente por determinadas medidas para mantener la
solvencia del banco con el fin de preservar el valor de su inversién. Sostiene pues, en resumen, que la segunda
medida no confirié una ventaja a Citadele porque el apoyo adicional era acorde con el principio del inversor en
una economia de mercado.

(83) La Comisioén no niega que el principio del inversor en una economia de mercado sea aplicable a una operacion
como la segunda medida. Sin embargo, recuerda que los tribunales de la Unién han subrayado que si un Estado
miembro se remite a esa prueba durante el procedimiento administrativo, le incumbe, en caso de duda, acreditar
inequivocamente y en virtud de factores objetivos y verificables que la medida ejecutada corresponde a su

(*) Considerando 40 de la primera Decision de salvamento.
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cualidad de accionista y que, a este respecto, puede ser necesario presentar pruebas que demuestren que esta
decision se basa en evaluaciones econdémicas comparables a las que, en las circunstancias del presente asunto, un
inversor privado racional en una situacién lo mds similar posible a la del Estado miembro deberia haber llevado a
cabo, antes de realizar la inversion, a efectos de determinar su rendimiento futuro (*).

(84) En este contexto, la Comision considera que la afirmacion de Letonia de que actud de acuerdo con el principio
del inversor en una economia de mercado no ha sido fundamentada con argumentos subyacentes y con un
andlisis detallado.

(85)  En primer lugar, no se ha presentado ninguna prueba a la Comisién de que Letonia llevase a cabo una evaluacién
de su inversion en Citadele simultdneamente con su decision de aplicar la segunda medida. Un inversor en una
economia de mercado, en calidad de accionista, habria evaluado el valor de Citadele para establecer el valor actual
de su inversion en dicho banco antes (y, por consiguiente, sin) y después de la aplicacién de la segunda medida y
podria haber comparado estos dos valores. La Comisién considera que un inversor de mercado que buscase un
beneficio habria empezado por establecer el valor actual de su inversion en el banco y posteriormente habria
comprobado si el valor actual de dicha inversion adicional estarfa protegido por la prérroga del vencimiento de
los préstamos subordinados. Si el resultado de dicho estudio pusiera de manifiesto que el valor podria haberse
protegido, o incluso aumentarse, entonces, como segundo paso, dicho inversor habria comparado el coste de
oportunidad de salvaguardar (o incluso aumentar) el valor y la diferencia de valor.

(86) En caso de que Letonia hubiera realizado dicho andlisis, deberia haber demostrado que la concesién de la
prorroga del vencimiento era una medida efectiva para al menos mantener el valor de la inversién y, a
continuacién, deberia haber demostrado que el coste de adoptar dicha medida era menor que el aumento de
valor. Solo si los costes de oportunidad de acordar el vencimiento adicional fueran inferiores a los de preservar el
valor resultante de la segunda medida, podria la Comisién aceptar que Letonia habria actuado con arreglo al
principio del inversor en una economia de mercado. Sin embargo, Letonia no facilité ni una tasacién contem-
porénea del valor de la inversién ni un andlisis que demostrase que los costes de oportunidad del vencimiento
adicional fuesen inferiores a los de preservar el valor resultante de la aplicacion de la segunda medida.

(87)  Por esta razén la Comision estima que la segunda medida no puede considerarse conforme al comportamiento de
un operador en una economia de mercado en una situacién comparable a la de Letonia en junio de 2013.

(88)  En segundo lugar y en cualquier caso, establecer principios para la aplicacion del principio del operador privado
en una economia de mercado exige comparar el comportamiento de un inversor privado racional en una
situacion que se aproxime lo més posible a la de los Estados miembros (¥). En consecuencia, en su evaluacién del
valor de su inversion en Citadele, Letonia deberia haber tenido en cuenta los compromisos recogidos en la
Decision final Parex relativos a la venta de Citadele. En junio de 2013, en el momento de aplicacién de la
segunda medida de ayuda, los compromisos inclufan la obligacién de desprenderse de Citadele antes del
31 de diciembre de 2014 y también de vender Citadele sin el negocio de gestién de patrimonio (puesto que
dicho negocio debia ser enajenado por separado si no hubiera sido vendido antes del 30 de junio de 2013).
Considerando que el 27 de junio de 2013, fecha de vencimiento de la prérroga concedida, no se habia
encontrado comprador para el negocio de gestién de patrimonio, un inversor privado habria concluido que no
era posible venderlo, junto con Citadele, hasta el plazo del 30 de junio de 2013 establecido por la Decisién final
Parex y, por lo tanto, las dos entidades tenian que venderse por separado.

(89) Por otra parte, un accionista privado del banco en una situacién lo mds similar posible a la del Estado miembro
no habria tenido ninguna razén para suponer que el cumplimiento de esos compromisos serfa objeto de
exencién o aplazamiento, ya que dichas modificaciones estaban sujetas a la aprobacién de la Comisién. Por tanto,
al establecer el valor de la inversién en junio de 2013, no podia haber ninguna expectativa de que dichas
obligaciones serfan irrelevantes puesto que no podia partirse de la idea de que la Comision autorizaria modifica-
ciones de cualquiera de las obligaciones anteriores al periodo en que Letonia se habia comprometido a
ejecutarlas.

(90) En consecuencia, con el fin de decidir sobre la concesién o no de la prérroga del vencimiento, los pardmetros
para evaluar el valor de la inversién de Letonia en Citadele en junio de 2013 deberdn incluir los compromisos
recogidos en la Decision final Parex. Letonia no ha aportado pruebas de que haya tomado en consideracién todos
los pardmetros o de que el valor de su inversién en ese momento, como resultado de haberlos tenido en cuenta,

(*) Sentencia en el asunto Comision/EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, apartados 82 y 84.
(¥) Véase, en este sentido, el apartado 20 de la sentencia Italia/Comision, 303/88, ECLLEU:C:1991:136.
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sea superior al coste de oportunidad de la ampliacién. También por esta razén, la Comisién considera que la
segunda medida no puede considerarse conforme al comportamiento de un operador en una economia de
mercado en una situacién comparable a la de Letonia en junio de 2013.

(91)  En tercer lugar, aun suponiendo que Letonia hubiese llevado a cabo un andlisis suficientemente detallado de la
segunda medida como medio de preservar el valor de su inversion en Citadele a partir de junio de 2013, e
incluso si dicho andlisis hubiese tenido en cuenta los condicionantes que un operador en una economia de
mercado habria tenido en cuenta derivados de la inminencia de la venta de Citadele y la venta separada del
negocio de gestion de patrimonio, las afirmaciones de Letonia en lo que respecta a los costes de la segunda
medida y el nivel del valor de la inversion en Citadele supuestamente preservado por esa medida no son
plausibles.

(92) Por una parte, mientras que Letonia afirma que la segunda medida no implica costes para el Estado, dicha
alegacidn no se apoya en ninguna prueba o informacién més detallada en relacién con la evaluacién de los costes
realizada por Letonia en el momento en que se acordé la segunda medida. Dicho andlisis de los costes de
oportunidad, asi como de cualquier otro tipo de costes relacionados con la segunda medida, habria sido un
requisito previo para un inversor privado que quisiera tomar una decisién racional sobre la necesidad o no de
prorrogar el vencimiento del préstamo subordinado. La falta de una evaluacién de costes lleva a la Comision a
concluir que un inversor privado no habrfa estado en condiciones de evaluar la conveniencia de la segunda
medida en términos de maximizacién de los beneficios.

(93) Por otra parte, mientras que Letonia considera que la segunda medida preservd el valor de su inversion en
Citadele, dicha alegacién no estd confirmada por las caracteristicas de la inversién en Citadele en poder del Estado
miembro en junio de 2013. La Comisién toma nota de que para un inversor con dnimo de lucro el valor actual
de la inversion depende de la perspectiva de los futuros flujos de ingresos procedentes de esa inversion (en forma,
por ejemplo, de dividendos) en combinacién con el valor en capital de la inversion en ese momento (que puede
derivarse, por ejemplo, del precio que un comprador pagaria por la inversion del accionista en ese momento, o
por el valor actualizado del precio que un comprador pagaria en el futuro por la inversiéon del accionista). Todos
los indices de que dispone la Comision sefialan que el valor de la inversién de Letonia en Citadele en junio de
2013 fue bajo, en caso de que realmente existiera un valor positivo.

(94)  Por lo que respecta a los posibles flujos futuros de ingresos de inversién de Letonia en relacion con Citadele, no
se han aportado pruebas que indiquen que en junio de 2013 los accionistas podrian esperar dividendos de
Citadele en cualquier momento de un futuro previsible. Cualquier evaluaciéon por parte de un accionista privado
del banco en una situacién lo mds similar posible a la de Letonia en el sentido de ingresos previstos derivados
de la distribuciéon de dividendos habria estado ligada a la obligacién de vender Citadele a mds tardar el
31 de diciembre de 2014. Por otra parte, el estudio descrito en el considerando 61 establecié que Citadele sin el
negocio de gestién de patrimonio pasaria a ser deficitaria, conclusién que redujo atin mds la posibilidad de
beneficiarse de la distribucién de dividendos, dado que, a partir del 27 de junio de 2013 un operador en una
economia de mercado habria tenido que asumir que Citadele y el negocio de gestion de patrimonio serfan
vendidos por separado.

(95) De este modo, cuando se acordd la prérroga, no habia pruebas de que Citadele podria (teniendo en cuenta sus
beneficios previstos y el coeficiente de capital) distribuir dividendos antes del 31 de diciembre de 2014, ya que el
coeficiente de capital del 10,3 % previsto para el 31 de diciembre de 2013 apenas superaria el coeficiente de
capital minimo obligatorio del 10 % y estaria muy por debajo del coeficiente de capital del [...] % recomendado
por la FCMC para abordar los riesgos actuales y potenciales para Citadele. Por tanto, un inversor privado habria
tenido en cuenta que en junio de 2013 existia una baja probabilidad de que los accionistas pudieran haber
esperado un reparto de beneficios de Citadele en un futuro préximo.

(96) En lo tocante al valor de la inversion de capital de Letonia en Citadele en junio de 2013, el estudio de las
autoridades letonas, descrito en el considerando 61 y elaborado en febrero de 2013, muestra que Citadele se
habria visto negativamente afectada por la venta por separado del negocio de gestién de patrimonio. Un inversor
privado en una situacién lo mds parecida posible a la de Letonia en junio de 2013 habria tenido en cuenta el
hecho de que unos cuatro meses antes un perito independiente habia establecido que el valor de venta de Citadele
sin el negocio de gestion de patrimonio era inferior al de las dos entidades combinadas. En consecuencia, tal
inversor privado habria necesitado razones de peso en términos de maximizacién de rendimientos para correr
riesgos adicionales mediante la concesién de la prérroga del vencimiento de los préstamos subordinados. No
obstante, Letonia no ha aportado ninguna prueba de dichas razones imperiosas para que un operador en una
economia de mercado asumiese los riesgos adicionales en ese momento. De hecho, incluso si la prérroga se
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acordd, no habia pruebas de que Citadele sin el negocio de gestién de patrimonio podria venderse en [...], lo que
lleva a la Comisién a concluir que en junio de 2013, Letonia no tenia [...] en su inversion para proteger, lo que
era [...] para aprobar la segunda medida.

(97)  Estos nuevos argumentos llevan también a la Comision a establecer que la segunda medida no puede considerarse
conforme con el comportamiento de un operador en una economia de mercado en una situacién comparable a
la de Letonia en junio de 2013.

(98)  En cuarto y dltimo lugar, la Comisién también sefiala que el BERD, que en junio de 2013 era el tinico accionista
de Citadele aparte del Estado letén, no prorrogé el vencimiento de los préstamos subordinados a Citadele y que
Letonia nunca se puso en contacto con el BERD para debatir su participacion en la segunda medida, tal como se
explica en los considerandos 46 a 48. Esta falta de cualquier intento de negociar el reparto de la carga de los
costes de la segunda medida, en caso de que dicha medida fuese un medio para preservar el valor de las
inversiones en Citadele, constituye otro indicio de que la segunda medida no estaba en consonancia con los
requisitos del principio del inversor en una economia de mercado.

(99) A este respecto, la Comision recuerda, en primer lugar, que, con arreglo a la carta de la FCMC, Citadele disponia
de 10 meses (del 1 de marzo al 31 de diciembre de 2013) para cumplir con el nuevo coeficiente de solvencia.
En este contexto, la Comisién considera que un accionista mayoritario habria explotado todo este periodo de
10 meses para encontrar una solucién adecuada con el fin de cumplir los nuevos requisitos de capital y reducir al
minimo sus propios costes. Como tal, el argumento de Letonia relativo a la facilitacion de la venta de Citadele no
explica por qué la segunda medida se adoptd sin una aproximacion a los accionistas minoritarios de Citadele en
los cuatro meses transcurridos desde la fecha de la carta de la FCMC, y que en vez de ello se explotd la mayor
parte del periodo de 10 meses previsto.

(100) Ademas, incluso si la participacién del BERD en una prérroga hubiese implicado una medida con caracteristicas
distintas a las de la segunda medida, Letonia no facilita ninguna prueba de que tal medida distinta, incluyendo al
BERD, habria sido menos eficaz que la segunda medida o mds onerosa para el accionista mayoritario en
comparacion con los costes de la segunda medida en si.

(101) En cuanto a la alegacién de Letonia de que la prorroga del vencimiento por parte del BERD de su préstamo
subordinado habria dado lugar a cargas adicionales en el momento de la venta de Citadele, las autoridades letonas
no han aportado ningtn elemento que demuestre que tal prérroga habria, de hecho, provocado estos gastos
suplementarios. No se ha elaborado ningiin estudio especifico de los costes de venta de Citadele tras la segunda
medida en comparacion con los costes de una hipotética venta de Citadele tras una prérroga en la que participd
el BERD, para justificar su afirmaciéon de que no habria habido cargas adicionales. La Comision considera que
cualquier operador privado habria por lo menos indicado una evaluaciéon contemporanea de lo que suponian, en
relacién con una venta posterior, los costes alternativos derivados de que el accionista minoritario en Citadele
prorrogase el vencimiento de sus préstamos subordinados a ese banco.

(102) Por dltimo, como se ha sefialado en el considerando 48.c), Letonia explica que consideré que el BERD habria
estado dispuesto a prorrogar el vencimiento de los préstamos concedidos a Citadele. En esa situacién, aun si la
participaciéon del BERD hubiese dado lugar a una mayor complejidad, la Comisién considera que un accionista
mayoritario privado que estuviese contemplando la posibilidad de ampliar el vencimiento de su propia deuda
subordinada existente en favor de Citadele, como minimo habria contactado al accionista minoritario que
también era titular de deuda subordinada de Citadele para ver si este: i) habria compartido los costes del apoyo
adicional a Citadele ampliando el vencimiento de los propios préstamos, o ii) habria llegado directamente a algtin
tipo de acuerdo alternativo con el accionista mayoritario para hacerse cargo de los costes de la segunda medida
para el accionista mayoritario. En el marco de la aplicacién del principio del operador privado en una economia
de mercado, la Comisién no puede aceptar que un accionista mayoritario de una empresa habria aceptado la
totalidad del coste de proteger el valor de todas las inversiones realizadas en esa empresa y, por tanto, que habria
protegido el valor de la inversién de un accionista minoritario sin ni siquiera contactarle para pedir su
contribucién.

(103) Vistos estos factores, la ausencia de cualquier contacto con el BERD en el periodo comprendido entre el
1 de marzo y el 27 de junio de 2013 es un indicio mds de que la segunda medida no se adopt6 de conformidad
con los requisitos del principio del inversor en una economia de mercado.

(104) Para cada uno de los cuatro motivos expuestos en los considerandos 85 a 103 no se ha demostrado inequivo-
camente y en virtud de factores objetivos y verificables que la segunda medida deba imputarse a Letonia en su
calidad de accionista privado. En estas circunstancias, la Comisién no puede aceptar que Citadele podria, en
circunstancias que corresponden a las condiciones normales de mercado, obtener la misma ventaja que se puso a
su disposicion mediante recursos del Estado en forma de la segunda medida.
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(105) Letonia aplicé la segunda medida para Citadele, que interviene e intervendrd en mercados abiertos a la
competencia internacional. Asi pues, cualquier ventaja derivada de recursos del Estado tendrd efectos sobre la
competencia en el sector bancario y el comercio en el interior de la Unién. Por otra parte, la medida es selectiva,
puesto que solo beneficia a Citadele y se financia con cargo a recursos del Estado. En junio de 2013, tal como
Letonia explic en el considerando 45, un tercer operador en una economia de mercado no habria adoptado una
medida similar a la segunda medida en condiciones comparables. Por tanto, la Comisién confirma su evaluacion
provisional recogida en la Decisién de incoar el procedimiento, de que la segunda medida constituye una ayuda
estatal adicional.

6.1.3. Tercera medida

(106) Por lo que se refiere a la ayuda de tesorerfa acordada para Reverta, inicialmente se aprobd como parte de las
medidas de ayuda estatal compatibles aprobadas en la primera Decisién de salvamento, en forma de depdsitos
estatales. En ese momento, la Comisién observé que Parex carecia de garantia de liquidez y que Letonia habia
depositado los fondos, teniendo en cuenta las necesidades de liquidez del banco, cuando ningiin inversor de
mercado estaba dispuesto a aportar liquidez a la vista de la fragil situacion de Parex (*¥).

(107) A raiz de la Decision final Parex (y la division en un banco «bueno» y un banco «malo») las ayudas de tesoreria se
transfirieron posteriormente a Citadele y Reverta. El primero ya reembols6 en su totalidad su parte del aporte de
liquidez. Reverta fue obligado a limitar los importes del aporte de liquidez que recibid, tal como se establece en el
considerando 19, letra c). No obstante, el importe del aporte de liquidez efectivamente concedido a Reverta
supera incluso el nivel previsto para el peor escenario hipotético aprobado en la Decision final Parex. Ese aporte
de liquidez adicional supone una ventaja adicional para Reverta en comparacién con la ayuda autorizada por las
Decisién de salvamento y la Decision final Parex. Letonia no ha alegado que actu6é como un acreedor de mercado
en la prestaciéon de dicha liquidez ni ha presentado ningtn elemento que permita a la Comisién concluir que
Reverta podria, en circunstancias que corresponden a las condiciones normales de mercado, obtener la misma
ventaja que se puso a su disposicion mediante recursos estatales en forma de la tercera medida. Ninguno de los
demds elementos del aporte de liquidez, al margen de su cantidad, han sido modificados y, por tanto, la
Comision concluye que la medida constituye ayuda estatal.

(108) Sobre la base de los considerandos 106 y 107, como el incremento del aporte de liquidez supone claramente
ventajas adicionales respecto a la ayuda autorizada, ello equivale, por tanto, a una ayuda adicional (ya que los
demds criterios del articulo 107, apartado 1, del Tratado todavia siguen vigentes).

6.2. Base juridica para la compatibilidad de la nueva ayuda adicional

(109) El articulo 107, apartado 3, letra b), del Tratado faculta a la Comision para declarar la ayuda compatible con el
mercado interior si sirve para «poner remedio a una grave perturbacion en la economia de un Estado miembro.

(110) Habida cuenta de la importancia sistémica de Parex (que era uno de los grandes bancos letones) y de sus signifi-
cativas actividades de préstamo para la economia de Letonia en el momento de la aprobacién de las medidas de
ayuda, la Comision aceptd que el hecho de que dicho banco no superase las dificultades habria entrafiado graves
consecuencias para la economia letona.

(111) Por ello, en las Decisiones de salvamento y la Decisién final Parex, las medidas de ayuda aprobadas en favor de
Parex fueron evaluadas con arreglo al articulo 107, apartado 3, letra b), del Tratado, asi como sobre la base de las
comunicaciones adoptadas en el contexto de la crisis financiera vigentes en el momento de la concesion de la

ayuda (¥).

(**) Considerando 41 de la primera Decisién de salvamento.

(*) Comunicacién de la Comision-La aplicacion de las normas sobre ayudas estatales a las medidas adoptadas en relacion con las institu-
ciones financieras en el contexto de la actual crisis financiera mundial («Comunicacién bancaria de 2008») (DO C 270 de 25.10.2008,
p- 8); Comunicacién de la Comision: la recapitalizacion de las instituciones financieras en la crisis financiera actual: limitacién de las
ayudas al minimo necesario y salvaguardias contra los falseamientos indebidos de la competencia («Comunicacién de recapitalizacién»)
(DO C10de 15.1.2009, p. 2); Comunicacién de la Comisién sobre el tratamiento de los activos cuyo valor ha sufrido un deterioro en el
sector bancario comunitario («Comunicacién sobre activos deteriorados») (DO C 72 de 26.3.2009, p. 1); Comunicacién de la Comisién
sobre la recuperacion de la viabilidad y la evaluacién de las medidas de reestructuracion en el sector financiero en la crisis actual con
arreglo a las normas sobre ayudas estatales (a Comunicacién sobre reestructuracion») (DO C 195 de 19.8.2009, p. 9).
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(112) La Comisién considera que la misma base juridica se aplica a la ayuda complementaria concedida mediante la
primera y segunda medidas, sobre la base del calendario de su aplicacién y sus caracteristicas similares a la ayuda
autorizada.

(113) Por lo que se refiere a la tercera medida, la evaluacion de compatibilidad efectuada por la Comision debe llevarse
a cabo sobre la base de la actualizacién de los criterios establecidos en la Comunicacién bancaria de 2013 (*°).
Asi, cualquier ayuda total o parcialmente decidida sin autorizacién de la Comisién (y, por tanto, infringiendo lo
dispuesto en el articulo 108, apartado 3, del Tratado) tras la publicacién en el Diario Oficial de la Unién Europea
de la Comunicacién bancaria de 2013 ha de evaluarse con arreglo a dicha Comunicaciéon. Dado que la tercera
medida se ha estado aplicando continuamente a partir de 2011 y hasta hoy, se puede concluir que la ayuda fue
parcialmente concedida con posterioridad al 1 de agosto de 2013, fecha de publicacién en el Diario Oficial de la
Unién Europea de la Comunicacion bancaria de 2013.

6.3. Compatibilidad de la ayuda con el mercado interior
6.3.1. Con respecto a la primera medida

(114) El préstamo subordinado concedido por Letonia a Parex tenia en su fecha de emision (22 de mayo de 2009) un
vencimiento de siete afios (es decir, hasta el 21 de mayo de 2016), por lo que supera el vencimiento méaximo de
cinco afios establecido en la primera Decision de salvamento y que se confirmé mds tarde en la Decision final
Parex. La medida no fue notificada a la Comision.

(115) Con respecto a la medida de ayuda adicional, consistente en un vencimiento de los préstamos subordinados
superior a las condiciones de las decisiones, la Comision tenfa dudas de si se limit6 al minimo necesario y, por
tanto, no pudo concluir que se cumpliesen todos los criterios de compatibilidad.

(116) En la Decision de incoacion, la Comision recordd pues que el préstamo subordinado aprobado para Parex con un
vencimiento de cinco afios habia sido evaluado en la Decision de salvamento como limitado al minimo necesario
en importe y vencimiento. Sobre la base de esta conclusién, el préstamo subordinado a cinco afios habia sido
considerado, por tanto, compatible por las Decisiones de salvamento y la Decisién final Parex.

(117) Sobre la base de los argumentos presentados en las Decisiones de salvamento y la Decision final Parex y a falta de
nuevos argumentos, la Comisién expresé dudas en cuanto a la compatibilidad de la prorroga del vencimiento de
los préstamos subordinados emitidos con un vencimiento de siete aflos, en lugar de los cinco inicialmente
aprobados.

(118) Habida cuenta de los nuevos argumentos presentados por Letonia a rafz de la Decisién de incoacion, notificados
en la seccion 5.1, la Comision estd en condiciones de reevaluar si los préstamos subordinados con un
vencimiento de siete afios concedidos por Letonia a Parex cumplen el requisito de compatibilidad de que la ayuda
estatal se limite al minimo necesario.

(119) Segun la Comunicacién bancaria de 2008, una medida de ayuda debe, en su cuantia y su forma, ser necesaria
para lograr el objetivo perseguido. Esto significa que la aportacién de capital debe ser la cuantia minima necesaria
para alcanzar el objetivo. El objetivo de la concesién de un préstamo subordinado a Parex, considerado como
capital de nivel 2, era permitir que Parex siguiese cumpliendo el coeficiente de solvencia y garantizar que
estuviese suficientemente capitalizado para resistir mejor las pérdidas potenciales, a fin de evitar una grave
perturbacion en la economia letona.

(120) En la primera Decisién de salvamento, los requisitos minimos de los préstamos subordinados admisibles como
capital de nivel 2 de Parex tenidos en cuenta por la Comisién se basaron en la legislacion letona aplicable, tal
como fue comunicada por Letonia (*'). Asi se establecié que el vencimiento minimo para que el préstamo
subordinado fuese considerado como capital de clase 2 era de cinco afios. Esta evaluacién no se ve afectada por
las decisiones posteriores.

(121) Tras analizar la informacién adicional facilitada por Letonia y recogida en los considerandos 30 a 39, la Comisién
reconoce que restricciones adicionales modificaron las caracteristicas de los préstamos subordinados necesarios
para que pudieran ser plenamente considerados como capital de clases 2 hasta 2010.

(*") Comunicacién de la Comision sobre la aplicacion, a partir del 1 de agosto de 2013, de las normas sobre ayudas estatales a las medidas de
apoyo en favor de los bancos en el contexto de la crisis financiera («Comunicacién bancaria») (DO C 216 de 30.7.2013, p. 1).
(*') Considerando 55 de la primera Decision de salvamento.
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(122) En particular, la Comisioén observa que la repercusion de los criterios del marco de Basilea II sobre el importe de
los préstamos subordinados recibidos por Parex en 2009 que pueden considerarse como capital de nivel 2
representaron un elemento fundamental para definir el vencimiento inicial minimo de los préstamos
subordinados. La consideracion adecuada de los factores de amortizacién de Basilea II era necesaria para lograr el
objetivo final de la medida de ayuda, a saber, garantizar una suficiente capitalizacién de Parex y evitar una grave
perturbacién en la economia letona en el momento en que se concedié el préstamo subordinado inicial.

(123) La Comisién considera que si los supuestos y previsiones presentados por Letonia en el momento de las
decisiones de salvamento hubiesen reflejado de forma adecuada y completa la amortizacién de deuda
subordinada en virtud de las normas de Basilea II, tal como queda reflejado en el considerando 37, ello habria
conducido a una evaluacién diferente del vencimiento de los préstamos subordinados, concluyendo que siete y no
cinco afios era el minimo necesario.

(124) La Comisién recuerda también que la evaluacién de la compatibilidad de la ayuda en la tercera Decisién de
salvamento se basd, entre otras cosas, en el compromiso de las autoridades letonas de vender sus participaciones
en Parex tan pronto como fuera posible, pero a mds tardar en un plazo de tres afios desde la primera de las
medidas de salvamento de que fue objeto Parex, es decir, no més tarde de 2011 (*2).

(125) A la luz de estas circunstancias, la Comisién considera que la fijacién de la duracién inicial en siete afios puede
considerarse el minimo necesario para permitir que los préstamos subordinados concedidos por Letonia puedan
ser calificados plenamente como capital de nivel 2 y garantizar que Parex alcance el coeficiente de solvencia, en
aras de la preservacion de la estabilidad del sistema bancario leton, asi como de cumplir el compromiso de
vender el banco.

6.3.2. Prérroga de vencimiento sin previo aviso de los préstamos subordinados (segunda medida)

(126) En la Decision de incoacién la Comision expresé dudas en el sentido de que la ayuda adicional que suponia la
prorroga de 18 meses del vencimiento de los préstamos subordinados pudiera considerarse compatible debido a
que la evaluacion existente estimaba que un vencimiento a cinco afios era lo que garantizaba la limitacién al
minimo necesario y no se habian presentado nuevos argumentos para justificar la compatibilidad.

(127) A la vista de la informacién presentada por Letonia tras la Decision de incoacion, la Comisién toma nota de los
cambios normativos producidos en 2013 por lo que respecta a los requisitos de capital minimo (*’).

(128) A este respecto, la Comision recibié el escrito de 1 de marzo de 2013 de la FCMC a Citadele. La carta es una
reaccion del supervisor bancario a un informe de evaluacién de la adecuacién del capital interno que Citadele
habia presentado a la FCMC en relacién con su situacion financiera a 30 de junio de 2012.

(129) En primer lugar, el escrito de 1 de marzo de 2013 llama la atencién sobre el hecho de que, segin los
documentos programadticos de FCMC, todos los bancos tienen que mantener su coeficiente de solvencia por
encima del 10 %. A continuacion indica claramente que, «en caso de que el coeficiente de solvencia de un banco
y de un grupo de consolidacién caiga por debajo del 10 %, el banco y el grupo de consolidacién se consideran
insuficientemente capitalizados y la FCMC podrd imponer medidas correctoras, como, por ejemplo, restringir las
operaciones del banco». En el caso de Citadele y de su grupo de consolidacién, la carta aflade que, para cubrir los
riesgos existentes y potenciales derivados de las operaciones de Citadele, a finales de 2013 el coeficiente de
solvencia del grupo debia alcanzar el [...] %.

(130) Sobre la base de dicho escrito, la Comisién acepta que el coeficiente de adecuacién de Citadele debia estar al
menos por encima del 10 % a finales de 2013, a fin de poder continuar plenamente sus operaciones.

(131) La Comisién recuerda que el objetivo dltimo de la concesién de ayudas estatales en forma de préstamos
subordinados, tal y como se define en las decisiones de salvamento y la Decisién final Parex, era garantizar una
suficiente capitalizacién de Parex (Citadele después de 2010) para evitar una grave perturbacién en la economia
letona.

(**) Descrito en el considerando 21 de la tercera Decision de salvamento.
(*) Descrito en el considerando 40.
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(132) Por tanto, la Comision estd de acuerdo en que en junio de 2013 Letonia tuvo que adoptar medidas correctoras
para evitar los riesgos que se habrian derivado del incumplimiento por Citadele del aumento inesperado de los
requisitos de supervision. Para hacer frente a los posibles déficits de capital en comparaciéon con los nuevos
requisitos, las tinicas opciones posibles habrian consistido en:

a) inyectar fondos adicionales, ya sea como capital de nivel 1 o de nivel 2 (por ejemplo, concesiéon de nuevos
préstamos subordinados);

b) prorrogar el vencimiento de los préstamos subordinados a fin de modificar su tasa de amortizacién y permitir
que un mayor porcentaje de los préstamos contribuyesen al capital del banco.

(133) El cuadro 2 analiza comparativamente las situaciones en que, a igualdad de todos los demds pardmetros, el
vencimiento subordinado se prorrogd en 2013 (como se hizo a través de la segunda medida) o se mantuvo en las
mismas condiciones en que los préstamos fueron originalmente concedidos. Sobre esa base de cdlculo, la
Comisién considera que mantener el plazo de vencimiento de los préstamos subordinados habria dado lugar,
suponiendo la igualdad de todos los demds factores, a que Citadele no hubiese alcanzado al final de 2013 el
coeficiente de solvencia del 10 %.

Cuadro 2

Comparacién del nivel de coeficiente de solvencia con o sin prérroga del vencimiento

Coceficiente de solvencia en % 31 de diciembre de 2013

Previsiones financieras antes de la prérroga del vencimiento de 18 meses (esta- 9,75
blecidas en junio de 2013)

Cifras reales a 31 de diciembre de 2013, incluida la prérroga 10,30 (1)

Pro forma de la situacion real sin prorroga del vencimiento de 18 meses 9,30

(") Informe anual de Citadele de 2013, p. 75: http:/[west.citadele.lv/common/img/uploaded/doc/reports/annual_report_2013_
en.pdf.

(134) Teniendo en cuenta que:

a) los nuevos requisitos de capital debian cumplirse, a mds tardar, el 31 de diciembre de 2013;
b) el negocio de gestién de patrimonio debia ser cedido, a mds tardar, el 31 de diciembre de 2013, y

¢) la amortizacién de la deuda subordinada afecta directamente al coeficiente de capital,

la Comisién estd de acuerdo en que la segunda medida representaba una solucion efectiva y eficiente para
cumplir los nuevos requisitos de solvencia de Citadele y que la prérroga concedida era la minima necesaria para
alcanzar dicho objetivo. Esta solucién no requiere ninguna transferencia de nuevo efectivo (a pesar de que supuso
para Letonia no recaudar fondos que de otro modo le habrian debido ser reembolsados), aunque respondié a la
peticién de supervision basada en la necesidad de preservar la estabilidad financiera.

(135) La Comisién también toma nota con satisfaccion de que, a partir del 31 de diciembre de 2013, el coeficiente de
solvencia de Citadele estaba ligeramente por encima del minimo exigido del 10 %, lo que confirma su opinién de
que la prérroga de 18 meses concedida se limité al minimo necesario (**).

6.3.3. Ayuda de tesoreria no notificada concedida a Reverta (tercera medida)

(136) Desde 2011, Letonia ha facilitado a Reverta un aporte de liquidez que supera los limites aprobados por la
Comisién en la Decision final Parex, tanto en el supuesto de base como en el peor escenario hipotético. Dichos
limites se describen en el cuadro 3 (*). Los importes reales de apoyo a la liquidez del que se ha beneficiado
Reverta (comunicados por Letonia en el plan de reestructuracion revisado presentado en enero de 2014), como
se indica en el cuadro 4, han superado constantemente los previstos en la Decision final Parex:

(** Véase el cuadro 2.
(*) Esta informacion se incluya en el cuadro 6 de la Decision final Parex.


http://west.citadele.lv/common/img/uploaded/doc/reports/annual_report_2013_en.pdf
http://west.citadele.lv/common/img/uploaded/doc/reports/annual_report_2013_en.pdf

L 27/30

Diario Oficial de la Unién Europea

3.2.2015

Limites de liquidez para Reverta como se reflejan en la Decisi6n final Parex

Cuadro 3

Millones LVL 1.8.10 31.12.10 31.12.11 31.12.12 31.12.13
Caso de base 458 446 419 349 315
Hipétesis optimista 458 446 419 356 322
Hipotesis pesimista 458 446 419 344 307

Cuadro 4
Importes reales de liquidez de los que se ha beneficiado Reverta

Millones LVL 1.8.10 31.12.10 31.12.11 31.12.12 31.12.13

Saldo de apoyo a la liquidez 446 446 428 385 363

(137) El aporte de liquidez concedido a Reverta fue aprobado inicialmente en el marco de la compatibilidad de las
medidas de ayuda estatal contempladas en la primera Decision de salvamento, en forma de depésitos estatales.

(138) A raiz de la Decision final Parex (y la division de Parex en un banco «bueno» y un banco «malo») los aportes de
liquidez se transfirieron posteriormente a Citadele y Reverta. Citadele ya ha reembolsado en su totalidad su parte
del aporte de liquidez, mientras que Reverta ha tenido que limitar las cantidades del importe de liquidez que
recibié. No obstante, el importe de liquidez realmente concedido a Reverta supera todos los niveles aprobados en
el marco de la Decisién final Parex.

(139) La evaluacion del plan de reestructuraciéon en la Decisién final Parex se basé en hipétesis presentadas en ese
momento sobre la prevision de entradas de liquidez en Reverta, lo que le permitirfa iniciar el reembolso del
aporte de liquidez concedido en forma de depdsitos estatales hasta los niveles previamente definidos en la
Decision final Parex (*%).

(140) Los importes que se prevefa quedarian impagados, tal como se describe en la Decision final Parex, oscilaban entre
[0-100] millones LVL (hip6tesis de base) y [100-200] millones LVL (peor escenario hipotético). Sin embargo, tras
las dltimas proyecciones de flujos de efectivo presentadas por Letonia, los aportes de liquidez concedidos
rebasarian el limite establecido en la Decision final Parex hasta 2017, tal como se refleja en el cuadro 5:

Cuadro 5

Importes excesivos de liquidez para Reverta en comparacién con el plan de reestructuracién de 2010

Millones LVL 31.12.14 31.12.15 31.12.16 31.12.17
Peor escenario hipotético (plan de [250-300] [250-300] [200-250] [150-200]
reestructuracion inicial)
Aporte de liquidez previsto (actuali- [300-350] [250-300] [250-300] [250-300]
zacion de 2014)
Diferencia [...] [...] [...] [...]

(*%) Considerando 55 de la Decision final Parex.
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(141) La Comision entiende que, habida cuenta de las siguientes dificultades:

a) baja calidad o valor de los activos en comparacién con lo previsto en el plan de reestructuracién, y

b) recuperacién mds lenta de los activos de garantia y litigios con los deudores,

se produjo un retraso de dos afios en la recuperacién del efectivo (como se indica en el considerando 45) en
comparacién con lo previsto en el momento de la adopcién de la Decision final Parex. Este retraso se tradujo en
un aumento de las ayudas estatales.

(142) Por tanto, la necesidad adicional de aporte de liquidez fue desencadenada por el agravamiento de la situacién
financiera de Reverta en comparacién con lo previsto en la Decisién final Parex. La Comision observa que las
ayudas de tesorerfa concedidas han aumentado progresivamente durante los dltimos afios en funcién de las
dificultades de Reverta para recuperar activos.

(143) Como se explica en el considerando 56, Letonia alega que dado que tinicamente 49,5 millones LVL del aporte de
liquidez de 118,7 millones LVL se habian convertido en capital, los restantes 69,2 millones LVL generaron un
nivel excesivo de aporte de liquidez, de aproximadamente el mismo importe.

(144) No obstante, la Comisién recuerda que, segiin lo establecido en el considerando 63 de la Decision final Parex,
solo los depdsitos estatales pueden convertirse en capital. Por ello, la Comision considera que un nivel de liquidez
inferior convertido en capital no da lugar autométicamente a una ayuda de aporte de liquidez excesiva.

(145) La Comision sefiala, ademds, que la licencia bancaria de Reverta habia sido retirada en 2011, lo que evitd la
necesidad de convertir en capital més liquidez para satisfacer el coeficiente de solvencia reglamentario. Asi pues,
la Comisién reconoce que el abandono de las exigencias de capital autorizado (*’) permiti6 a Letonia conceder a
Reverta un importe de ayuda de recapitalizacion inferior al importe méximo de recapitalizacién aprobado
mediante las Decisiones.

(146) Sobre la base de las dificultades encontradas por Reverta en la recuperacion de activos y el importe limitado de la
capitalizacién necesaria tras la retirada de la licencia bancaria, la Comisién concluye que el aporte de tesoreria
recibido por Reverta se limité al minimo necesario para la gestién ordenada del proceso de liquidacion.

(147) Asimismo, la Comisién concluye que el aporte de liquidez adicional se atiene al requisito de reparto de cargas
establecido en la Comunicacién bancaria de 2013. En particular, observa que, de conformidad con el punto 77
de la Comunicacion, las participaciones de los antiguos accionistas de Parex han sido amortizadas en su totalidad
y que Letonia se ha comprometido a evitar que se facilite ayuda adicional en beneficio de los titulares de deuda
subordinada.

6.3.4. Violacion del compromiso de ceder el negocio de gestién de patrimonio de Citadele (cuarta medida)

(148) Las autoridades letonas declaran que, dadas las actuales condiciones de mercado dificiles, Letonia ha sido incapaz
de encontrar compradores interesados en el negocio de gestién de patrimonio de Citadele en el plazo establecido
y que no podré hacerlo incluso en un plazo previsible.

(149) Las autoridades letonas recuerdan que la venta de Citadele fue considerada, junto con otros compromisos, como
una medida clave para abordar el falseamiento de la competencia que habian creado las medidas de ayuda. Pero,
dado el empeoramiento de la situacién financiera de Citadele en comparacién con lo previsto en el momento de
la Decision final Parex, la cesion de Citadele no pudo realizarse en el plazo previsto.

(150) Letonia sostiene ademds que combinar la venta del negocio de gestién de patrimonio con la de Citadele mejorara
el interés del mercado en Citadele y que una prérroga del plazo de cesion es mds probable que permita la repriva-
tizacién de Citadele.

(*’) Como se explica en los considerandos 53 a 57.
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(151) La Comisién acepta que la situacion financiera de Citadele es peor de la prevista en el plan de reestructuracién
inicial. Esta evaluacion se ve también confirmada por el sindico encargado de la supervision (**) y se refleja en los
indicadores establecidos en el cuadro 6:

Cuadro 6

Comparacién de los principales indicadores financieros en comparacién con el plan de reestructuracién

31.12.2013
Plan de reestructuracién Datos reales

Gastos operativos/ingresos totales [50-60] 57,0 %
Deterioros de valor/préstamos netos [0-5] 2,0 %
Ingresos (pérdidas) netas, en millones LVL [20-30] 10,8

Rentabilidad de los recursos propios % [20-30] 81%
Recursos propios/activos totales [5-10] 6,9 %
Coeficiente de solvencia [10-20] 11,7 %

Dado el bajo nivel de rentabilidad de Citadele con respecto al plan de reestructuracion inicial, la Comisién es
consciente de las dificultades de vender Citadele con arreglo a un calendario apretado.

(152) La Comision recuerda que el compromiso relativo a la venta del negocio de gestion del patrimonio, junto con el
compromiso de venta de Citadele propiamente dicho, se incluyd en la Decision final Parex con el fin de limitar el
falseamiento de la competencia, en la medida en que daba a sus competidores la posibilidad de pujar por esos
negocios (*%).

(153) La Comisién observa positivamente que, a raiz de la Decision final Parex, Citadele inicié un proceso de venta
para comprobar el interés del mercado y también designé un perito independiente para disefiar la mejor
estrategia, como se indica en los considerandos 61 y 62 y, por tanto, intenté de buena fe cumplir dichos
COMpPIromisos.

(154) La Comisién toma nota de que Letonia solicita una prorroga del plazo para completar la venta del negocio de
gestion de patrimonio con respecto a los plazos comprometidos en 2009. Letonia solicita una modificacién de la
Decision final Parex para posponer el primer plazo de cesiéon del negocio de gestion de patrimonio, a fin de
venderlo junto con Citadele, sobre la base de los compromisos adicionales establecidos en los considerandos 64
a 68.

6.3.5. Medidas compensatorias destinadas a mitigar los falseamientos de la competencia y reforzar la distribucion de las
cargas

(155) Para que la Comisién pueda aprobar las modificaciones de su Decision definitiva, las modificaciones deben
basarse en nuevos compromisos que pueden considerarse equivalentes a los previstos inicialmente (**). En ese
caso, las medidas de ayuda seguirfan siendo compatibles sobre la base del articulo 107, apartado 3, letra b), del
Tratado, solamente si se mantiene intacto el equilibrio de la Decisién original. A fin de mantener dicho equilibrio
original, el cambio de los compromisos no debe afectar negativamente a la viabilidad del beneficiario de la ayuda
y el conjunto de compromisos pendientes debe seguir siendo, como minimo, equivalente en términos de reparto
de cargas y medidas compensatorias, teniendo en cuenta los requisitos aplicables de las comunicaciones de la
Comisién.

(**) Informe del sindico encargado de la supervisién de 31 de diciembre de 2013, comunicado el 9 de mayo de 2014.

(**) Considerando 152 de la Decision final Parex.

(*) Para otras decisiones andlogas, véase, por ejemplo, SA. 29833, KBC, prorroga del plazo fijado para que KBC efecttie determinadas
cesiones y modifique los compromisos de reestructuracién (DO C 135 de 9.5.2012, p. 5); SA. 29833, KBC, eliminacién progresiva
acelerada de la medida de proteccion del Estado y modificaciones del plan de reestructuracién de KBC (DO C 163 de 8.6.2013, p. 1);
SA. 34539, Commerzbank, modificacion del plan de reestructuracién de Commerzbank (DO C 177 de 20.6.2012, p. 20).
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(156) A este respecto, la Comisién evaliia positivamente el conjunto de los compromisos presentados por Letonia
presentados en los considerandos 64 a 73, ya que contribuyen a hacer frente a posibles falseamientos de la
competencia derivados de la primera, segunda, tercera y cuarta medidas y aseguran una distribucién adecuada de
las cargas entre las partes interesadas de los beneficiarios.

(157) La seccion 4 de la Comunicacién de reestructuracion exige la aplicacion de medidas efectivas y proporcionadas
que limiten los falseamientos de la competencia.

(158) La Decisi6n final Parex inclufa varias de estas medidas, entre ellas el compromiso de Letonia de ceder o gestionar
la cesién de Citadele a mds tardar el 31 de diciembre de 2015 (*!). La Comisiéon considerd el compromiso de
venta de Citadele en ese plazo suficiente y adecuado para evitar el falseamiento de la competencia ocasionado por
la ayuda estatal concedida a Parex, combinado con la reduccién de plantilla y una menor presencia en el mercado
de Citadele.

(159) En la Decisién de incoacién la Comisién consideré que tanto el plazo prorrogado de vencimiento de la deuda
subordinada como su prérroga por 18 meses en 2013 supusieron ventajas adicionales para Parex en
comparacion con la forma de deuda subordinada aprobada en las Decisiones de salvamento y en la Decision final
Parex.

(160) En este contexto, la Comisién acoge con satisfaccion el compromiso ofrecido por Letonia de adelantar el plazo de
venta de Citadele, desde el 31 de diciembre de 2015 hasta el [...], como medida para compensar la ventaja
adicional derivada de la prorroga del vencimiento de los préstamos subordinados. La aceleracion de la venta de
Citadele contribuye a mantener unas condiciones de competencia equitativas.

(161) Ademas, la Comisién toma nota de que Letonia ha ofrecido un compromiso claro para [...] en caso de que la
venta no se realice en ese plazo. Este compromiso constituye una salvaguardia adicional (no expresamente
incluida en el plan de reestructuracion inicial), a fin de garantizar que los falseamientos de la competencia se vean
atenuados adecuadamente, ya que en menos de [...], Citadele [...].

(162) La Comisién también toma nota con satisfaccion de que Letonia se ha comprometido a una reduccién adicional
del importe del capital que las autoridades letonas pueden facilitar a Reverta, tal como se indica en el
considerando 69.

(163) La seccién 3 de la Comunicaciéon sobre restructuracién establece que las entidades y sus accionistas deben
contribuir a los costes de reestructuracién en la mayor medida posible a fin de limitar la ayuda al minimo
necesario, eliminar el falseamiento de la competencia y abordar el problema del riesgo moral.

(164) A este respecto, la Comisién toma nota de las medidas compensatorias adicionales propuestas por Letonia para
garantizar que los terceros no se beneficien de la ayuda adicional recibida por Reverta, a saber, especialmente el
refuerzo de los acuerdos de reparto de la carga que se describen en los considerandos 70 a 73.

(165) Letonia se compromete a que Citadele y Reverta (anteriormente Parex), asi como sus empresas afiliadas, no
tengan que pagar intereses, dividendos o cupones sobre los instrumentos de capital existentes (incluidos
instrumentos superiores e inferiores de nivel 2, acciones preferenciales y acciones B) (tanto derivados como
acumulado) ni ejercerdn derechos de compra en relacién con los mismos, a cualquier tenedor de deuda o
accionista subordinado que no sean estrictamente el Estado letén o el BERD, hasta y a menos que la ayuda estatal
a Reverta o Citadele haya sido reembolsada integramente y que exista una obligacién juridica de hacerlo. A este
respecto, Letonia se compromete también a eliminar tales obligaciones juridicas tan pronto como sea posible y, a
més tardar, el 30 de abril de 2015. En consecuencia, los titulares de los instrumentos de capital existentes no
recibirdn ningiin pago, ya que los instrumentos de capital existentes no poseen un cupén obligatorio y en el
proceso de liquidacion de Reverta (que se celebrard a finales de 2017) se situardn después de la deuda prioritaria.
Como Reverta tiene un capital negativo, serd imposible en la practica a los titulares de instrumentos de capital
recibir ningtn pago o reembolso.

(166) Por otra parte, ademds de los compromisos a que se refiere el considerando 165, Letonia se compromete también
a no reembolsar el saldo vivo de la deuda (principal) de los préstamos subordinados de activos a menos que y
hasta que se hayan reembolsado en su totalidad todas las ayudas estatales a Reverta/Citadele, en la medida
necesaria para cubrir el valor del activo neto negativo de Reverta y siempre que se disponga de una base juridica.
Con ese fin, el saldo vivo de la deuda (principal) de los préstamos subordinados de activos: i) serd objeto de una
orden vinculante que prohiba los pagos en el marco de los préstamos subordinados de activos vencidos y

(*) Considerando 76 de la Decision final Parex.
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exigibles, o ii) se convertird en capital de nivel 1 sin derecho a voto, o iii) serd condonado. A este respecto,
teniendo en cuenta que actualmente la normativa nacional no ofrece una base juridica adecuada que permita el
cumplimiento de este compromiso, Letonia también se compromete a tomar todas las medidas necesarias para
garantizar que todas las disposiciones legales necesarias para dar cumplimiento a dicho compromiso estén en
vigor a mds tardar el 30 de abril de 2015.

(167) La Comisién acoge con satisfaccién los compromisos de Letonia a los que se hace referencia en los conside-
randos 165 y 166 puesto que, al pretender limitar los pagos del principal y los intereses adeudados en virtud de
los instrumentos de capital y los préstamos subordinados heredados de Reverta y Citadele, vela por el reparto de
la carga.

(168) En consecuencia, la Comisién considera que las medidas compensatorias propuestas mencionadas en la
seccién 5.5 pueden ser adecuadas y equivalentes (en términos de eficacia) a las anteriormente propuestas por
Letonia y aprobadas por la Comision en la Decision final Parex modificada por la Decision de modificacién. Las
medidas compensatorias propuestas persiguen el mismo objetivo de limitar el falseamiento de la competencia.
Dichas medidas estdn bien enfocadas, ya que se dirigen a limitar el falseamiento de la competencia en los
mercados en los que opera Citadele.

(169) En consecuencia, la Comision considera que los compromisos modificados son equivalentes a los inicialmente
previstos en términos de restablecimiento de la viabilidad, la distribucién de cargas y la mitigacion de los falsea-
mientos de la competencia. La sustitucién de los compromisos originales por los nuevos compromisos no afecta
a la compatibilidad de la ayuda con el mercado interior segin lo establecido por la Decisién final Parex
modificada por la Decisiéon de modificacion.

7. CONCLUSION

(170) La Comisién lamenta que Letonia haya aplicado ilegalmente la primera, segunda y tercera medidas, infringiendo
lo dispuesto en el articulo 108, apartado 3, del TFUE y que haya vulnerado el compromiso de ceder el negocio
de gestion de patrimonio de Citadele en el plazo establecido en la Decision final Parex (cuarta medida).

(171) No obstante, por las razones antes expuestas y habida cuenta de los compromisos contraidos por Letonia y
Citadele.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION

Articulo 1

Las siguientes medidas constituyen ayuda estatal en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado:

a) la concesion a Parex banka de préstamos subordinados con un vencimiento inicial superior al establecido en la
medida aprobada en la Decisién de salvamento y en la Decision final Parex (primera medida);

b) la concesion a Citadele de una prérroga adicional de 18 meses del vencimiento de préstamos subordinados de
37 millones LVL (segunda medida);

¢) la concesion a Reverta de ayudas de tesoreria superiores a los limites méximos aprobados por la Comisién en la
Decision final Parex (tercera medida).

Articulo 2

Las medidas a las que se hace referencia en el articulo 1 son compatibles con el mercado interior con arreglo al
articulo 107, apartado 3, letra b), del Tratado, habida cuenta de los compromisos contraidos por Letonia tal como se
establece en el anexo I.

Articulo 3

Se modificardn, en consonancia con el compromiso contraido por Letonia que figura en el anexo II, los plazos para la
cesion del negocio de gestion de patrimonio de Citadele, del 30 de junio de 2013, sin un sindico de la cesién, o del
31 de diciembre de 2013, con un sindico de la cesién (cuarta medida), recogidos en el considerando 73 de la Decision
C(2010) 6202 final corr. de la Comisién, de 15 de septiembre de 2009, relativa a la ayuda estatal C 26/09
(ex N 289/09) que Letonia tiene previsto ejecutar para la reestructuracion de AS Parex banka.
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Articulo 4

El destinatario de la presente Decision serd la Republica de Letonia.

Hecho en Bruselas, el 9 de julio de 2014.

Por la Comisién
Joaquin ALMUNIA

Vicepresidente

ANEXO 1

Las autoridades letonas se ofrecen a aclarar y reforzar sus compromisos en lo que se refiere a la deuda principal y los
intereses adeudados en virtud de los préstamos subordinados de activos, como sigue:

a) Citadele y Reverta (anteriormente Parex) y sus empresas afiliadas no pagardn intereses, dividendos o cupones sobre
los instrumentos de capital existentes (incluidos instrumentos superiores e inferiores de nivel 2, acciones preferen-
ciales y acciones B) (tanto derivados como acumulados) ni ejercerdn derechos de compra en relacion con los mismos,
a cualquier tenedor de deuda o accionista subordinado que no sean estrictamente el Estado letén o el BERD, hasta y a
menos que la ayuda estatal a Reverta o Citadele haya sido reembolsada integramente y que exista una obligacién
juridica de hacerlo. En la medida en que existan dichas obligaciones juridicas, Letonia se compromete a suprimirlas
tan pronto como sea posible (y en cualquier caso, no mds tarde del 30 de abril de 2015).

b) Las autoridades letonas también se comprometen a no reembolsar el saldo vivo de la deuda (principal) de los
préstamos subordinados de activos (a menos y hasta que todas las ayudas estatales a Reverta/Citadele hayan sido
reembolsadas completamente); que estén:

i) sujetos a una orden vinculante que prohiba los pagos en el marco de los préstamos subordinados de activos
vencidos y exigibles, o

ii) convertidos en capital de nivel 1 sin derecho a voto, o
iii) condonados,
en la medida necesaria para cubrir el valor activo neto negativo de Reverta, siempre que se disponga de una base
juridica.
¢) Las autoridades letonas adoptardn todas las medidas necesarias para garantizar que todas las disposiciones legales

necesarias para dar cumplimiento a lo dispuesto en los compromisos anteriores entren en vigor a mds tardar el
30 de abril de 2015.

d) El importe maximo del capital facilitado a Reverta por las autoridades letonas se reducird a 49,5 millones LVL desde
al anterior importe de 118,7 millones LVL.
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ANEXO II

1) Las autoridades letonas y Citadele se comprometen a hacer todo lo que esté en su mano para conseguir lo antes
posible y, en cualquier caso, antes del [...] ofertas vinculantes para la venta de la totalidad de la participacién de
Letonia en Citadele (incluido el negocio de gestion de patrimonio). La venta deberd estar concluida a mds tardar
el [...]. Se dejard a la discrecion de Letonia (y de su asesor) decidir la estructura adecuada y las modalidades de la
transaccion de venta (por ejemplo, venta comercial o oferta publica inicial), siempre que Letonia se deshaga de la
totalidad de su participacién en Citadele a mds tardar el [...]. En el caso de una oferta publica inicial, Letonia se
compromete acordar un folleto vinculante con la FCMC a mds tardar el [...].

2) Las autoridades letonas y Citadele garantizan también que se nombrard un sindico de la cesion si hasta el [...] no se
hubiesen recibido ofertas vinculantes o, en el caso de una oferta ptiblica inicial que tenga el mismo objetivo, no se
hubiera acordado el folleto con la FCMC. En tal caso, la Republica de Letonia adoptard las medidas necesarias para
garantizar que el sindico de la cesion sea nombrado y comience a trabajar a partir del [...]. Se entiende que el asesor
financiero para la venta de Citadele también podria ser designado como sindico de la cesién a partir del [...]. En caso
de que se designe a un sindico de la cesién, las autoridades letonas y Citadele se comprometen a recibir ofertas
irrevocables y vinculantes de todas las partes hasta el [...] y a celebrar un acuerdo irrevocable y vinculante para la
venta de la totalidad de la participacion de la Reptblica de Letonia en Citadele hasta el [...], venta que deberd estar
cerrada a mds tardar el [...].

3) Ademds, las autoridades letonas y Citadele se comprometen a que a partir del [...] Citadele [...] nuevas operaciones y
el resto de las actividades empresariales de Citadele [...], en caso de que la Republica de Letonia no hayan llegado
hasta el [...] a un acuerdo irrevocable y vinculante para el cierre de la venta por [...] de la totalidad de su partici-
pacién en Citadele o en el caso de que la oferta pblica inicial no permita a la Republica de Letonia vender la
totalidad de su participacion en el nuevo banco hasta el [...].

4) Las autoridades letonas y Citadele se comprometen a cerrar la operacién de compra y venta de la totalidad de la
participacién de Letonia en Citadele antes del [...]. Si la venta de dicha participaciéon no estuviese finalizada el [...],
se comprometen a que Citadele [...] nuevas operaciones y el resto de las actividades empresariales de Citadele
serd [...] desde [...].

5) Si el negocio de Citadele es [...] en cualquiera de las circunstancias a que se hace referencia anteriormente, cualquier
parte de las actividades empresariales de Citadele para la que exista un interés de terceros, podrd ser vendida y
transferida por la Reptiblica de Letonia o Citadele a dichos terceros (sin perjuicio del principio de [...] y sin nuevas
ayudas estatales).
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