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(Actos adoptados, antes del 1 de diciembre de 2009, en aplicación del Tratado CE, del Tratado UE y del Tratado 
Euratom) 

DECISIÓN DE LA COMISIÓN 

de 18 de noviembre de 2009 

relativa a la ayuda estatal C 10/09 (ex N 138/09) ejecutada por los Países Bajos para el mecanismo de 
suscripción de reserva de activos no líquidos y el Plan de reestructuración de ING 

[notificada con el número C(2009) 9000] 

(El texto en lengua inglesa es el único auténtico) 

(Texto pertinente a efectos del EEE) 

(2010/608/CE) 

LA COMISIÓN DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS, 

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en 
particular, su artículo 88, apartado 2, párrafo primero, 

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Económico Europeo y, en 
particular, su artículo 62, apartado 1, letra a), 

Después de haber emplazado a los Estados miembros y a los 
interesados para que presentaran sus observaciones ( 1 ), de con­
formidad con los citados artículos, la Comisión no recibió ob­
servaciones al respecto por parte de los interesados. 

Considerando lo siguiente: 

1. PROCEDIMIENTO 

(1) El 12 de noviembre de 2008, la Comisión autorizó una 
recapitalización de emergencia en el asunto N 528/08. 
En la medida de recapitalización, los Países Bajos suscri­
bieron una emisión de 10 billones EUR de valores de 
capital básico de clase 1 de ING. La medida ha sido 
autorizada durante un período de seis meses, supeditada 
a la presentación de un plan creíble dentro del plazo de 
seis meses ( 2 ). La validez de la recapitalización de emer­
gencia fue prorrogada automáticamente al presentarse un 
plan de reestructuración hasta que la Comisión se pro­
nunciara sobre el plan. 

(2) El 31 de marzo de 2009, en el asunto C10/09 (ex N 
138/09), la Comisión autorizó una medida de activos 
deteriorados («la medida AD») para una cartera de valores 
de tipo Alt-A de bonos de titulización hipotecaria sobre 
inmuebles residenciales con base en los Estados Unidos 
(«RMBS») a favor de ING durante un período de 6 me­
ses ( 3 ). Las autoridades neerlandesas se refieren a la me­

dida como «mecanismo de suscripción de reserva de ac­
tivos no líquidos» («IABF»). Debido a las dudas en cuanto 
a la conformidad de la medida AD con la Comunicación 
de la Comisión sobre el tratamiento de los activos cuyo 
valor ha sufrido un deterioro en el sector bancario co­
munitario ( 4 ) («la Comunicación sobre activos deteriora­
dos»), la Comisión decidió incoar el procedimiento esta­
blecido en el artículo 88, apartado 2, del Tratado. 

(3) La Decisión de la Comisión de incoar el procedimiento se 
publicó en el Diario Oficial de las Comunidades Europeas ( 5 ). 
La Comisión invitó a los interesados a presentar sus 
observaciones sobre la ayuda en cuestión. La Comisión 
no recibió observaciones al respecto por parte de los 
interesados. 

(4) La autorización de la medida AD fue prorrogada por la 
Decisión de la Comisión de 15 de septiembre de 
2009 ( 6 ). 

(5) Además, con arreglo al Régimen de garantía de créditos 
de los Países Bajos (aprobado por la Decisión de la Co­
misión en el asunto N 524/08, de 30 de octubre de 
2008, y prorrogado por la Decisión de la Comisión en 
el asunto N 379/09 ( 7 ), de 7 de julio de 2009), los Países 
Bajos concedieron garantías sobre las obligaciones a me­
dio plazo a ING por importe de i) 9 billones de dólares 
(de los que 8 250 millones EUR ya se han emitido) y ii) 5 
billones EUR (de los que 4 150 millones EUR ya se han 
emitido). 

(6) El 25 de noviembre de 2008, el 8 de abril de 2009, el 
18 de mayo de 2009 y el 9 de noviembre de 2009, la 
Comisión recibió información de participantes en el mer­
cado según la cual, durante un breve período, ING Direct 
Europe había estado anunciando la ampliación de capital 
que había recibido del Gobierno, lo que se había perci­
bido como un comportamiento comercial agresivo.
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( 1 ) Decisión de la Comisión en el asunto C 10/09 (ex N 138/09) ING, 
DO C 158 de 11.7.2009, p. 13. 

( 2 ) Decisión de la Comisión en el asunto N 528/08, ING, DO C 328 de 
23.12.2008, p. 10. 

( 3 ) Decisión de la Comisión en el asunto C 10/09 (ex N 138/09) ING, 
DO C 158 de 11.7.2009, p. 13. 

( 4 ) DO C 72 de 26.3.2009, p. 1. 
( 5 ) Véase la nota a pie de página 1. 
( 6 ) Pendiente de publicación. 
( 7 ) Decisión de la Comisión, de 7 de julio de 2009, en el asunto 

N 379/09 y NN 16-09, pendiente de publicación.



(7) Hubo varias reuniones, intercambios de correos electró­
nicos y llamadas telefónicas entre la Comisión y las au­
toridades de los Países Bajos. 

(8) Por lo que se refiere a cuestiones relativas a los métodos 
de evaluación de activos empleados en el contexto de la 
medida AD, la Comisión ha recurrido a la asistencia 
técnica de expertos externos contratados por la Comisión 
(Duff & Phelps y el Profesor Wim Schoutens) y de ex­
pertos del Banco Central Europeo. 

(9) El 12 de mayo de 2009, los Países Bajos presentaron a la 
Comisión un plan de reestructuración para el grupo ING, 
que se completó con información adicional presentada el 
7 de julio de 2009. El plan de reestructuración fue mo­
dificado el 22 de octubre de 2009 (en adelante, toda 
referencia a un plan de reestructuración se refiere a su 
última versión). Esta modificación incluía también un 
cambio en las condiciones de reembolso de la aportación 
de capital realizada por los Países Bajos. 

(10) El 22 de octubre de 2009, los Países Bajos ofrecieron una 
serie de compromisos en cuanto a la ejecución del plan 
de reestructuración y la remuneración de la medida AD. 

(11) Los Países Bajos informaron a la Comisión de que, por 
razones de urgencia, aceptaban excepcionalmente que la 
presente Decisión se adoptara en lengua inglesa 

2. DESCRIPCIÓN DE LOS HECHOS 

2.1. Beneficiario 

(12) ING se compone de ING Groep N.V. («Grupo ING»), la 
sociedad holding matriz que controla el 100 % de ING 
Bank N.V. e ING Verzekeringen N.V., y dos sociedades 
subholding que controlan las filiales bancaria y de segu­
ros, respectivamente. El Grupo ING comprende más de 
70 empresas individuales con más de 2 500 entidades 
jurídicas que operan en unos 50 países. A finales de 
2008, el balance del grupo totalizó 1 332 millones 
EUR, de los que más del 75 % es imputable a las activi­
dades bancarias de ING. 

(13) A finales de 2008, incluyendo la medida de recapitaliza­
ción, los coeficientes de capital de ING para el banco 
eran de 9,3 % por lo que se refiere a su coeficiente de 
clase 1 y de 7,3 % para el coeficiente de capital básico de 
clase 1. Para los seguros, el coeficiente de cobertura de 
capital ascendía al 256,5 %. 

(14) La estructura de capital del Grupo ING incluye también la 
denominada deuda básica (core debt), es decir, deuda pre­
ferente obtenida a nivel del grupo que a continuación se 
invierte como fondos propios en ING Bank e ING Insu­
rance holding (el denominado «doble apalancamiento»). 
Además, el propio holding ING Insurance obtuvo 2,3 
billones EUR de la denominada core debt que pueden 
utilizarse como fondos propios en sus filiales de seguros. 

(15) La cartera de inversiones de ING comprendía su cartera 
Alt-A, propiedad, en su mayor parte, de ING Direct US. 
Según las leyes estadounidenses, ING Direct US estaba 
considerada una entidad de ahorro, estatuto que obligaba 
a ING Direct US a invertir la mayor parte del ahorro 
recaudado en préstamos hipotecarios estadounidenses o 
en inversiones relacionadas con ellos. En consecuencia, 
ING asignó una cantidad considerable de su cartera de 
inversión a RMBS de tipo Alt-A con base en los Estados 
Unidos. La cartera Alt-A estaba cubierta por la medida 
AD de los Países Bajos (descrita en la sección 2.3.2). La 
cartera de inversiones de ING incluía también un porcen­
taje considerable de títulos comerciales con garantía hi­
potecaria (Commercial Mortgage-Backed Securities: 
CMBS), RMBS estadounidenses e inversiones inmobilia­
rias no cubiertas por la medida AD. 

2.2. Actividades comerciales 

(16) A finales de 2008, ING se dedicaba a seis ramas de 
actividad. ING se dedicaba también a la gestión de acti­
vos, que forma parte funcionalmente de las respectivas 
unidades de negocio regionales. 

2.2.1. Banca minorista 

(17) ING ofrece servicios de banca minorista en los Países 
Bajos, Bélgica, Polonia, Rumanía, Turquía, India y Tailan­
dia (los servicios de banca minorista a través de ING 
Direct no se describen aquí sino en la sección 2.2.2). 
La banca privada se ofrece en los Países Bajos, Bélgica, 
Luxemburgo, Suiza y diversos países de Asia y de Europa 
Central y Oriental. Las pequeñas y medianas empresas y 
el segmento semicorporativo forman parte de la banca 
minorista de ING. 

(18) En sus actividades de banca minorista en los Países Bajos 
y Bélgica, ING combina un modelo de banca directa con 
una red de sucursales. ING presta servicios de cuenta 
corriente y sistemas de pagos, créditos hipotecarios, cré­
dito al consumo, servicios de tarjetas de crédito y pro­
ductos de inversiones y seguros. Las hipotecas se ofrecen 
a través de un canal directo, a través de corredores vin­
culados y de canales intermediarios. Por medio de su red 
de sucursales, ING ofrece también toda una serie de pro­
ductos de banca comercial así como productos de seguro 
de vida y de no vida. 

(19) En banca minorista (particulares) en los Países Bajos, su 
cuota de mercado asciende al 40-50 % ( 8 ) para las prin­
cipales transacciones bancarias. Su cuota de mercado en 
cuentas de ahorro representa entre un 30-40 % en valor 
y un 20-30 % en cantidad. Las cuotas de mercado en 
préstamos al consumo por valor, hipotecas y banca pri­
vada representan del 10 al 20 %.
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( 8 ) Las cuotas de mercado en los considerandos 19 y 24 sobre el 
mercado neerlandés se basan en las cifras de conocimiento público 
de la Decisión de la Comisión en el asunto Comp/M.4844 Fortis/ 
ABN Amro Assets. La cuota de mercado se desvía ligeramente de las 
cifras más actualizadas facilitadas por los Países Bajos. No obstante, 
dado que las diferencias no son significativas para la Decisión, por 
razones de coherencia la Comisión utiliza las cifras verificadas.



(20) Las cuotas de mercado en Bélgica representan el [10- 
15] (*) % en cuentas corrientes, [20-25] % en crédito al 
consumo, [15-20] % en hipotecas, [10-15] % en cuentas 
de ahorro y [10-15] % en fondos de inversión. Las cuotas 
de mercado de banca minorista en Polonia representan el 
[5-10] % total y el [5-10] % en cuentas de ahorros. En 
Rumanía, la cuota de mercado de ING asciende al 
[0-5] % de todas las obligaciones y al [0-5] % de todos 
los activos. Las cuotas de mercado en cuentas de ahorro 
en Turquía representan el [0-5] %. 

2.2.2. ING Direct — banca minorista 

(21) ING Direct realiza actividades de banca minorista directa 
por internet para clientes en Australia, Austria, Canadá, 
Francia, Alemania, Italia, España, Reino Unido y Estados 
Unidos. Los productos principales que ofrece son cuentas 
de ahorro e hipotecas y van en aumento los fondos de 
inversión y las cuentas de pago. 

(22) Por lo que se refiere al ahorro, la cuota de mercado de 
ING Direct en Alemania asciende al [5-10] %, [0-5] % en 
Italia, [0-5] % en Australia, [0-5] % en Canadá, aproxima­
damente el [0-5] % en España, el Reino Unido y Austria, 
y cerca del [0-5] % en Estados Unidos y Francia. Por lo 
que se refiere a las cuotas de mercado en hipotecas resi­
denciales asciende al [0-5] % en Australia, [0-5] % en 
Canadá, [0-5] % en Italia y [0-5] % en España. La cuota 
de mercado de nuevas hipotecas residenciales asciende al 
[0-5] % en Alemania. La parte más importante de ING 
Direct fuera de Europa es su filial estadounidense, con 
una cuota de mercado en hipotecas residenciales del 
[0-5] % y un balance de […] (**) billones USD a finales 
del primer trimestre de 2009. 

2.2.3. Banca mayorista 

(23) Esta actividad se centra fundamentalmente en los Países 
Bajos, Bélgica, Polonia y Rumanía, donde ofrece toda la 
gama de productos, desde la gestión del efectivo a la 
financiación empresarial. Fuera de estos países, el enfoque 
del banco es más selectivo en cuanto a clientes y pro­
ductos. La banca mayorista tiene seis unidades de nego­
cio: Crédito y Pagos y Gestión de Efectivo, Finanzas Es­
tructuradas, Arrendamiento Financiero y Factoring, Mer­
cados Financieros, Otros Productos de banca mayorista, e 
ING Inmobiliaria. 

(24) Por lo que se refiere a los clientes empresariales, las 
cuotas de mercado de ING en el mercado neerlandés 
son de [20-30] % para las principales transacciones ban­
carias, créditos documentarios, pagos internacionales y 
servicios de pagos internacionales, préstamos y cuentas 

corrientes y factoring. Las cuotas de mercado son más 
elevadas [30-40] % en depósitos de ahorro y pagos na­
cionales. La cuota de mercado de ING en Bélgica en 
banca empresarial asciende a [25-30] % en cuentas co­
rrientes, [15-20] % en préstamos, [15-25] % en arrenda­
miento financiero y [20-30] % en depósitos. 

2.2.4. Actividades de seguros y gestión de activos en Europa 

(25) Las principales actividades de seguros de ING en Europa 
se realizan en los Países Bajos (fundamentalmente con las 
marcas ING, Nationale-Nederlanden y RVS). ING tiene 
una cuota de mercado del [15-20] % en seguros de 
vida y del [5-10] % de no vida (en primas brutas suscritas 
en 2008). Los productos se distribuyen a través de cana­
les de distribución directa (principalmente sucursales de 
ING y Postbank, que pasó a llamarse ING a comienzos 
de 2009) y corredores de seguros. Fuera de los Países 
Bajos, ING no se dedica al sector del seguro de no vida, 
excepto en Bélgica (donde tiene una cuota de mercado 
del [0-5] % en dicho seguro). 

(26) Las cuotas de mercado de ING en seguro de vida repre­
sentan el [30-35] % en Rumanía, [20-25] % en Hungría, 
[10-15] % tanto en la República Checa como en Grecia, 
[5-10] % en Polonia, [5-10] % en la República Eslovaca y 
[5-10] % en Bélgica. ING también está presente —con 
cuotas de mercado mucho menores, por debajo de 
[0-5] %— en España, Bulgaria y Turquía. La gestión de 
fondos de pensiones forma parte de sus actividades, in­
cluidos los fondos de pensiones obligatorios (MPF) y 
voluntarios (VPF). En los MPF, ING tiene cuotas de mer­
cado de [20-25] % en Polonia y [10-15] % en Eslovaquia. 
En VPF, las cuotas de mercado de ING ascienden a [35- 
40] % en la República Eslovaca, [10-15] % en la Repú­
blica Checa y [5-10] % en Turquía. Combinando MPF y 
VPF, sus cuotas en mercado ascienden a [35-40] % en 
Rumanía, [10-15] % en Hungría y [5-10] % en Bulgaria. 

(27) En 2008 ING tenía activos en las zonas geográficas res­
pectivas de […] billones EUR en los Países Bajos, […] 
billones EUR en Bélgica (y Luxemburgo) y […] billones 
EUR en Europa Central y Oriental. 

2.2.5. Actividades de seguros y gestión de activos en América 

(28) ING Insurance Americas opera en dos zonas geográficas 
principales: Estados Unidos y América Latina. Sus activi­
dades en Canadá se vendieron a comienzos de 2009. 
ING Insurance Americas ofrece seguros de vida y de no 
vida, servicios de pensiones (fundamentalmente planes de 
aportaciones definidas), seguro de rentas, fondos de in­
versión, servicios de intermediación comercial y produc­
tos institucionales, incluido el reaseguro colectivo y los 
productos y servicios institucionales de gestión de acti­
vos.
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(*) Se han omitido partes de este texto para evitar que se revelara 
información confidencial. Dichas partes van entre corchetes y están 
señaladas por un asterisco. 

(**) Se han omitido partes de este texto para evitar que se revelara 
información confidencial. Dichas partes van entre corchetes y están 
señaladas por dos asteriscos.



(29) En los Estados Unidos, su cuota de mercado es de 
[5-10] % en el negocio de rentas variables, [0-5] % en 
el seguro de vida y aproximadamente [0-5] % tanto en 
rentas fijas como en seguros colectivos. ING ofrece prin­
cipalmente productos de pensiones en México, Chile, 
Perú, Colombia y Uruguay. Las cuotas de mercado de 
fondos de jubilación son más elevadas en Perú ([30- 
35] %), Chile ([20-25] %) y Uruguay ([15-20] %). Las 
cuotas de mercado en seguro de vida son más importan­
tes en Perú ([15-20] %) y Chile ([10-15] %). En 2008 sus 
activos ascendían a […] billones EUR en Estados Unidos 
y a […] billones EUR en el resto del continente ameri­
cano. 

2.2.6. Seguro de vida y gestión de activos en la región de 
Asia/Pacífico 

(30) Insurance Asia/Pacific presta productos de seguro de vida 
y de gestión de activos y servicios en Asia y el Pacífico 
con servicios de seguro de vida en nueve países (Austra­
lia, Nueva Zelanda, Japón, Corea del Sur, Malasia, Hong 
Kong, Tailandia, India y China) y divisiones de gestión de 
activos en 12 (los nueve países anteriores más Taiwán, 
Filipinas y Singapur). ING está considerada una de las 
mayores compañías de seguros y gestión de activos de 
la región de Asia/Pacífico. El valor de sus activos en la 
región asciende a […] billones EUR. 

2.3. Medidas de ayuda 

(31) ING se ha beneficiado de tres medidas de ayuda conce­
didas por los Países Bajos. 

2.3.1. Aportación de capital 

(32) La primera medida consistía en una aportación de capital 
íntegramente suscrita por los Países Bajos que permitió a 
Grupo ING incrementar su capital básico de clase 1 en 
10 billones EUR ( 9 ). La Comisión señaló en la Decisión 
por la que aprobaba la ayuda de salvamento (N 528/08) 
que las razones de la pérdida de confianza del mercado 
en ING, que desencadenó la intervención estatal, fueron 
la toxicidad comprobada en la cartera Alt-A, la preocu­
pación del mercado por otras disminuciones del valor de 
los activos, las necesidades de capital de ING Insurance y 
el deterioro del coeficiente de endeudamiento del grupo 
ING. Según los Países Bajos, sin la aportación de capital, 
ING habría sobrevivido pero la pérdida de confianza 
habría sido aún mayor y el riesgo de liquidez habría 
aumentado. 

(33) El precio de emisión para una aportación de capital de 
10 billones EUR de capital básico de clase 1 era de 10 
EUR por título. Por iniciativa de ING, los valores pueden 
recomprarse a 15 EUR por título (una prima de amorti­

zación del 50 % del precio de emisión), o, a los tres años, 
convertirse en acciones ordinarias a razón de una por 
una. Si ING pone en marcha la opción de conversión, 
los Países Bajos pueden optar por la amortización alter­
nativa de los activos a 10 EUR por título más intereses 
devengados. Solo se pagará un cupón a los Países Bajos si 
se paga un dividendo sobre las acciones ordinarias. 

(34) En el marco del plan de reestructuración, los Países Bajos 
presentaron una modificación del acuerdo de reembolso 
de los valores de nivel 1 por parte de ING. Según dicha 
modificación, ING puede recomprar hasta un 50 % de los 
valores de capital básico de clase 1 al precio de emisión 
(10 EUR), más los intereses devengados relativos al cu­
pón del 8,5 % anual (unos 253 millones EUR), más una 
penalización por reembolso anticipado cuando el precio 
de la acción de ING sea superior a 10 EUR. La penali­
zación por amortización anticipada aumenta con el pre­
cio de la acción de ING. A efectos de calcular la prima de 
amortización anticipada, el aumento del precio de la 
acción tiene un límite de 12,45 EUR ( 10 ). A ese nivel, 
la penalización equivale al 13 % anual. La penalización 
por amortización anticipada podría ascender a un má­
ximo de 705 millones EUR, suponiendo que los 5 billo­
nes EUR se devuelvan a los 400 días de la fecha de 
emisión. Además, la prima de penalización tiene un 
tope mínimo de 340 millones EUR, lo que garantiza 
una tasa interna de rentabilidad mínima para los Países 
Bajos del 15 %. En otras palabras, considerando que ING 
normalmente tendría que pagar una prima de amortiza­
ción de 2,5 billones EUR, esta modificación supondría 
una ventaja adicional para ING de entre 1,79 billones 
EUR y 2,2 billones EUR, dependiendo del precio de 
mercado de las acciones de ING. Los Países Bajos expli­
caron que el motivo de la modificación era dar a ING 
unas condiciones de salida similares a las que había con­
cedido a SNS ( 11 ) y Aegon ( 12 ) sobre las aportaciones de 
capital que habían recibido de los Países Bajos. Estas 
condiciones de reembolso anticipado solo pueden apli­
carse al reembolso de 5 billones EUR (es decir, 50 % de 
la aportación de capital inicial). 

(35) ING puede decidir hacer uso de la opción de recompra 
antes del 31 de enero de 2010, pero esa fecha puede, 
con el acuerdo de los Países Bajos, ampliarse hasta el 
1 de abril de 2010 por circunstancias excepcionales del 
mercado si ING puede demostrar que no era económica­
mente viable conseguir suficiente capital básico de clase 1 
para recomprar 5 billones EUR antes. Esta prórroga es­
taría supeditada a la aprobación de la Comisión. ING 
pretende hacer uso de la opción de recompra antes del 
1 de enero de 2010. Las opciones de reembolso y con­
versión del 50 % restante no varían.
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( 9 ) La medida se describe pormenorizadamente en la Decisión de la 
Comisión N 528/08 de 12 de noviembre de 2008. 

( 10 ) La penalización por amortización anticipada se calcula como sigue: 
650 000 000 EUR * (número de valores recompra­
dos/500 000 000) * (días transcurridos desde la emisión)/365) * 
(precio vigente – 10)/(12,5 – 10) cuando el precio vigente es la 
media del precio de mercado 5 días antes de la amortización, es 
superior o igual a 11,20 EUR e inferior o igual a 12,45 EUR. 

( 11 ) Decisión de la Comisión en el asunto N 611/08, DO C 247 de 
15.10.2009, p. 2. 

( 12 ) Decisión de la Comisión en el asunto N 569/09, DO C 9 de 
14.1.2009, p. 3.



2.3.2. La medida de activos deteriorados 

(36) La segunda medida de ayuda es una medida de activos deteriorados relativa a una cartera Alt-A cuyo 
valor ha descendido notablemente, lo que ejerce presión sobre la reserva de revaluación negativa. Las 
autoridades neerlandesas solicitaron que la medida se aprobara antes del 31 de marzo de 2009 por 
razones de estabilidad económica. Además, por poco que se hubiera modificado la medida, habría 
supuesto una gran pérdida contable para ING. 

(37) La medida AD se describe con detalle en la Decisión de incoar el procedimiento de 31 de marzo de 
2009. La estructura de la medida solo se recuerda brevemente antes de explicar los cambios prin­
cipales en la estructura de la remuneración y de las comisiones. 

(38) Desde el 26 de enero de 2009 los Países Bajos han recibido el 80 % de todos los flujos de tesorería 
procedentes de una cartera de valores estadounidenses deteriorados RMBSde tipo Alt-A (en lo 
sucesivo, «la cartera») de ING (representada por Flujo 4 en el gráfico que figura a continuación, junto 
con una comisión de garantía (Flujo 5). A cambio, ING recibe de los Países Bajos los siguientes flujos 
de tesorería libres de riesgo: 

— un valor garantizado, que representa flujos de tesorería de pagos de principal por un total de 28 
billones USD, lo que corresponde al 90 % (precio de compra o precio de traspaso) del 80 % de la 
cartera, es decir, el 72 % de la cartera (Flujo 1). Estos flujos de tesorería se abonan mensualmente 
hasta el vencimiento de la cartera, 

— una comisión de financiación (Flujo 2), 

— una comisión de gestión (Flujo 3). 

(39) ING conserva los flujos de tesorería procedentes del 20 % restante de la cartera, que quedan fuera del 
ámbito del canje de efectivo. 

(40) ING ha aceptado hacer una serie de pagos adicionales a los Países Bajos que dan lugar a un 
incremento importante de la remuneración del Estado para la medida AD a través de los ajustes 
de las comisiones descritos en los considerandos 41, 42 y 43:
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(41) En primer lugar, desde el 25 de octubre de 2009, los 
Países Bajos reducirán la comisión de financiación para el 
57 % (valores de tipo fijo) del 72 % de la cartera 50 
puntos básicos («pb») por año («p.a.»), pasando del 
3,5 % ( 13 ) p.a. al 3 % p.a., y reducirán la comisión de 
financiación para el 43 % (valores de tipo variable) del 
72 % de la cartera 50 pb p.a. pasando de LIBOR + 50 pb 
p.a. a LIBOR flat. 

(42) En segundo lugar, la comisión de gestión (pagada por los 
Países Bajos a ING) que asciende a 25 pb p.a. sobre el 
80 % del importe pendiente de la cartera pasará de 15 pb 
a 10 pb mediante un incremento de la comisión de 
garantía (descrito en el considerando 43). 

(43) En tercer lugar, a partir del 25 de octubre de 2009, ING 
incrementará la comisión de garantía de 55 pb p.a. sobre 
el importe pendiente de la cartera transferida 82,6 pb 
más p.a., con lo que la comisión de garantía total as­
ciende a 137,6 pb. Del incremento de 82,6 pb, 67 pb 
compensan por la reducción de la comisión de gestión 
(pagada por los Países Bajos a ING) de 15 pb y una 
revisión del precio de traspaso de la cartera de 52 pb 
(correspondiente a una disminución del precio de tras­
paso del 90 % a aproximadamente el 87 %). Los 15,6 pb 
son un ajuste de devolución para el período compren­
dido entre el 26 de enero de 2009 (el comienzo de la 
medida inicial) y el 25 de octubre de 2009 ( 14 ). 

(44) Si la medida inicial ente los Países Bajos e ING se li­
quida ( 15 ) , el importe del pago adicional no abonado re­
lativo al período comprendido entre el 26 de enero de 
2009 y el 25 de octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb 
incluidos en la comisión de garantía relativa al ajuste) 
todavía será pagadero. Si se produce una liquidación 
parcial de la medida inicial, este importe sería pagadero 
proporcionalmente. 

(45) Estas modificaciones, introducidas en octubre de 2009, 
se aplicarán por medio de un acuerdo aparte entre ING y 
los Países Bajos con el fin de mantener intacta la medida 
inicial. Los Países Bajos se comprometen a notificar a la 
Comisión toda liquidación anticipada total o parcial de la 
medida inicial. 

2.3.3. Las garantías 

(46) En virtud del régimen de garantía de crédito neerlandés 
(asunto N 524/08) los Países Bajos concedieron también 

garantías para las obligaciones a medio plazo a ING por 
valor de i) 9 billones USD (de los cuales 8,25 billones 
USD ya emitidos) y ii) 5 billones EUR (4,15 billones EUR 
ya emitidos). ING paga una comisión de garantía prome­
dio de 84 pb sobre el importe garantizado. 

(47) Los Países Bajos confirman que se notificará individual­
mente toda garantía adicional concedida a ING. La ga­
rantía de hasta […] billones EUR que los Países Bajos se 
comprometieron a conceder en el contexto de la ejecu­
ción del plan de reestructuración para la financiación de 
Westland Utrecht Hypotheekbank (WUH)/Interadvies, 
descrita en el considerando 55 y en el considerando 
85, también se notificará a la Comisión por separado. 
Estas garantías de hasta […] billones EUR son parte inte­
grante del plan de reestructuración al que remite esta 
Decisión pero la necesidad y la remuneración de las 
mismas deben aún ser determinadas por los Países Bajos 
y serán evaluadas por la Comisión en una decisión aparte 
una vez que la medida haya sido notificada individual­
mente. 

3. EL PLAN DE REESTRUCTURACIÓN 

3.1. Medidas previstas en el plan 

(48) ING tiene previsto simplificar la estructura del grupo, 
reducir costes, reducir riesgos y hacer una serie de cesio­
nes, desarrollar una política de remuneración sostenible, 
adaptar su estructura de capital, fijar nuevos objetivos de 
coeficientes de capital internos y ampliar el importe de la 
financiación a largo plazo no procedente de depósitos. El 
plan de reestructuración deberá ejecutarse dentro de un 
plazo de cinco años. 

(49) Para simplificar el grupo, ING reagrupó sus seis líneas de 
actividad en dos divisiones: banca y seguros. Cada divi­
sión pasó a ser responsable de su propia estrategia de 
ejecución y gestión del balance. El plan de reestructura­
ción prevé que ING solo se dedique a actividades banca­
rias y que, con el tiempo, se ceda la rama de seguros. 

(50) Las actividades bancarias se concentrarán predominante­
mente en Europa y se aprovecharán las oportunidades de 
crecimiento selectivo en otras partes del mundo. ING 
prevé tener un foco estratégico en banca minorista que 
genere beneficios estables en mercados maduros, oportu­
nidades de crecimiento escogidas en banca minorista en 
Europa Central y Oriental y una banca comercial de 
orientación europea en la línea de la banca minorista y 
una actividad financiera especializada. El banco operará 
sobre la base de productos normalizados y un alto nivel 
de automatización. En lugar de adquirir inversiones, 
como títulos respaldados por activos (ABS), el grupo 
producirá cada vez más sus propios activos.
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( 13 ) La Comisión de financiación es la suma del 3 % (el supuesto coste 
de financiación en USD de los Países Bajos) y un margen del 0,5 %. 

( 14 ) Un incremento de la comisión solo es aplicable a partir del 25 de 
octubre de 2009. Se solicitó un ajuste y se evaluó en 15,6 pb para 
compensar por el impago entre el 26 de enero de 2009 y el 25 de 
octubre de 2009. Este ajuste comprende tanto la reducción de la 
comisión de financiación de 50 pb (recibida por ING de los Países 
Bajos) como el incremento de la comisión de garantía de 67 pb 
(pagada por ING a los Países Bajos). 

( 15 ) Es lo que ocurriría si ING recompra a los Países Bajos su cartera, 
íntegra o parcialmente.



(51) La reducción de costes para 2009 se estima en 1,3 bi­
llones EUR. El 35 % de la reducción de costes se logrará 
mediante una reducción de los costes relativos a los 
equivalentes a tiempo completo y el 65 % mediante la 
reducción de otros gastos, por ejemplo, gastos de perso­
nal externo, actividades de marketing y carreras de Fór­
mula 1. La oficina central contribuye a la reducción de 
costes. Desde agosto de 2009, ya se ha realizado una 
reducción de costes de más de 800 millones EUR. Para 
lograrla, ING creó una provisión de reestructuración de 
aproximadamente 450 millones EUR después de impues­
tos. 

(52) ING también tiene previstas una serie de medidas para 
reducir el riesgo, tales como programas de cobertura de 
riesgos, reducciones, cierres y liquidación de posiciones 
de riesgo y reducción de la exposición directa a los va­
lores de renta variable. Por lo que se refiere a su cartera 
de inversiones, ING ha recibido una medida de protec­
ción de los Países Bajos consistente en una medida AD 
para los Alt-A. Otras medidas aplicadas por ING incluyen 
la reclasificación de una serie de sus ABS que pasan de 
AFS (disponibles para la venta) a HTM (mantenidos hasta 
el vencimiento), limitando así la volatilidad de la reserva 
de revaluación negativa. ING disminuirá su exposición a 
las clases de activos de mayor riesgo dentro de los CMBS 
y los RMBS estadounidenses. Además, ING no empren­
derá nuevas iniciativas cuyo objetivo sea aumentar su 
exposición directa en el sector inmobiliario. 

(53) La Comisión entiende que ING piensa adoptar una estra­
tegia empresarial [prudente], especialmente por lo que se 
refiere a ING Direct, dado que ING desea basar su nego­
cio […] en la fijación de precios justos […] ( 16 ) y no 
desea actuar como líder en materia de precios. 

(54) ING está realizando una serie de cesiones con un efecto 
significativo sobre su balance tras su nueva estrategia 
empresarial. Las medidas de reestructuración presentadas 
en el plan de reestructuración revisado de ING se espera 
que den como resultado una reducción del balance de 
616 billones EUR, basada en el tamaño de las unidades a 
30 de septiembre de 2008. La reducción del balance de 
616 billones EUR consiste en iniciativas de desapalanca­
miento bancario e integración del balance (aproximada­
mente […] billones EUR), cesiones bancarias (que ascien­
den a unos […] billones EUR) y la cesión de la totalidad 
de ING Insurance (que asciende a unos […] billones 
EUR). A pesar de tener un balance inferior al de la 
rama bancaria, los seguros representaban cerca del 
50 % del ahorro de ING antes de la crisis ( 17 ). En com­
paración con el balance del tercer trimestre de 2008 (es 
decir, 1,376 billones EUR), la reducción del balance total 
asciende a aproximadamente el 45 %. 

(55) Como parte de las cesiones, el plan de reestructuración 
prevé que ING segregue una entidad bancaria minorista 

plenamente operativa y transferible en los Países Bajos 
(para más detalles, véase el considerando 85) consistente 
en el actual Interadvies (Westland Utrecht Hypotheek­
bank, Westland Utrecht Effectenbank y Nationale Neder­
landen Hypotheekbedrijf, Nationale Nederlanden Finan­
ciële Diensten) a la que se adscribirá la cartera de créditos 
al consumo del antiguo Postbank. ING intentará disociar 
el negocio Interadvies (en lo sucesivo, «WUH/Interadvies») 
[con un calendario detallado]. El balance total de la en­
tidad ascenderá a unos [25-50] billones EUR. 

(56) […] la cesión de WUH/Interadvies no planteó problemas 
de riesgo financiero; las autoridades neerlandesas presen­
taron un estudio del mercado de banca minorista en los 
Países Bajos realizado por un experto independiente se­
gún el cual las cuentas corrientes, aunque generalmente 
se consideran un producto base para venta cruzada en 
banca minorista, no son esenciales para distribuir las 
hipotecas y otros productos bancarios en los Países Bajos, 
en particular en el caso de ING. Además, el estudio 
señala la importancia de internet como canal de distri­
bución en los Países Bajos, lo que reduce la necesidad de 
una red de sucursales de distribución de productos ban­
carios. Según las autoridades neerlandesas, pueden vincu­
larse otros productos a los productos hipotecarios distri­
buidos por WUH/Interadvies. En particular, la cartera 
transferida de préstamos al consumo puede servir como 
punto de entrada en otros mercados de productos. 

(57) En concreto, ING tiene previsto vender o ceder los si­
guientes negocios, actividades o productos: 

— ING Life Taiwan (finalizado) 

— Interrumpir la venta de renta variables de prima única 
(SPVA) en Japón (finalizado) 

— Liquidar la cartera de renta variable existente en los 
Estados Unidos 

— Liquidar el negocio de productos financieros en los 
Estados Unidos 

— Abandonar el lanzamiento previsto de ING Direct 
Japón (finalizado) 

— Ceder el seguro de no vida en Canadá (finalizado) 

— Ceder la actividad de renta y crédito hipotecario en 
Chile (finalizado) 

— Ceder los seguros en Rusia — Fondo de pensiones no 
estatal (finalizado) 

— Ceder los seguros en Argentina — Origines Seg. de 
retiro (finalizado)
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( 16 ) […] 
( 17 ) Durante el período 2004-2007, una media del 52 % de los ingresos 

antes de impuestos del grupo procedía de los seguros.



— Ceder los seguros en Asia — HK platform services 
(finalizado) 

— Ceder la banca privada en Asia y Suiza (firmado) 

— Ceder el reaseguro colectivo en Estados Unidos (fir­
mado) 

— Ceder los seguros en Asia/Pacífico (Australia (fir­
mado), Nueva Zelanda (firmado) Japón, Corea, 
Hong Kong, India, Tailandia, Malasia) 

— Ceder la gestión de activos en Asia/Pacífico 

— Ceder las retribuciones a los empleados en Estados 
Unidos 

— Ceder los seguros en Estados Unidos (US Retirement 
Services, US FA, Traditional Life) 

— Ceder la gestión de activos en Estados Unidos 

— Ceder ING Direct US 

— Ceder los seguros en América Latina (Brasil, Chile, 
México, Perú, Colombia, Uruguay) 

— Ceder la gestión de activos en América Latina 

— Ceder los seguros en Europa Central (Bulgaria, Repú­
blica Checa, Grecia, Hungría, Polonia, Rumanía, Eslo­
vaquia, España) 

— Ceder la gestión de activos en Europa 

— Ceder los seguros en Benelux [Nationale Nederlanden 
Insurance, RVS, Retail Insurance Netherlands (antes 
Postbank Insurance), Insurance Belgium, Insurance 
Luxembourg] 

— Ceder el negocio de Interadvies (Westland Utrecht 
Hypotheekbank, Westland Utrecht Effectenbank, Na­
tionale Nederlanden, Hypotheekbedrijf, Nationale Ne­
derlanden Financiële Diensten), incluida la cartera de 
créditos al consumo del antiguo Postbank (para más 
detalles, véanse los compromisos de los Países Bajos). 

(58) ING proyecta un crecimiento orgánico del balance para el 
banco de aproximadamente […] % anual durante el plan 
de reestructuración […]. ING tiene previsto lograr la ma­
yor parte de dicho crecimiento mediante préstamos a la 
economía real (hogares y empresas). 

(59) ING también está aplicando una nueva política de remu­
neración según la cual el Consejo de Supervisión de ING 
se compromete a desarrollar una política de remunera­
ción sostenible para el Consejo de Administración y el 
personal directivo. Estos programas de incentivos estarán 

vinculados a la creación de valor a largo plazo, teniendo 
en cuenta el riesgo y restringiendo el potencial de «re­
compensar el fracaso». 

(60) ING se compromete a eliminar el doble apalancamiento 
cuanto antes y no más tarde de […]. 

3.2. Capacidad de lograr la viabilidad en una 
hipótesis de base y una hipótesis de estrés 

(61) ING ha presentado una hipótesis de base y una hipótesis 
de estrés con el fin de demostrar su capacidad de lograr 
la viabilidad a largo plazo. 

(62) En la hipótesis de base, ING […]. Además, se supone que 
los mercados bursátiles […]. 

(63) Según su hipótesis de base, los ingresos netos del grupo 
[…]. Las ganancias totales del grupo […]. El rendimiento 
sobre los fondos propios (RoE) sería […]. Los seguros 
ING serían […]. 

(64) Para el banco, ING asume un incremento en activos 
ponderados en función del riesgo («RWA») de aproxima­
damente […] anual (antes de las cesiones), debido en 
parte a […]. Los ingresos (excluido el valor justo y el 
deterioro patrimonial) se espera que […] la banca comer­
cial se espera […] y la banca minorista se espera que 
[…]. 

(65) ING Bank espera cumplir sus objetivos de capital inter­
nos a lo largo del período de proyección. ING ha fijado 
nuevos objetivos de capital internos que son […] % para 
el coeficiente de capital de nivel 1 del banco y […] % 
para su coeficiente de capital básico de nivel 1. Para ING 
Insurance, el objetivo del coeficiente de cobertura de 
capital sigue siendo del 150 %. 

(66) En la hipótesis de base, su coeficiente total de solvencia 
(capital total entre RWA) ascendería a aproximadamente 
a […] durante todo el período de reestructuración, y el 
punto más bajo sería […]. 

(67) ING Insurance se cederá durante el período de reestruc­
turación […]. En la hipótesis de base las cesiones se 
estima que generen unos ingresos netos de […] EUR. 

(68) En una hipótesis alternativa en la que se cedan […] de 
seguros, ING esperaría unos ingresos netos más elevados 
en consonancia […]. 

(69) ING también ha presentado una hipótesis de estrés […]. 

(70) […]. Además, se asumen aumentos significativos en sus 
probabilidades de insolvencia. ING asume también que 
habrá coeficientes más elevados de pérdidas en caso de 
impago (LGD).
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(71) Con arreglo a esta hipótesis de estrés, los resultados co­
merciales subyacentes del Grupo ING serían […]. 

(72) A pesar de estas hipótesis de estrés, la capitalización de 
ING seguiría siendo suficiente puesto que continúa cum­
pliendo los requisitos regulatorios. […]. 

(73) A este respecto, los Países Bajos aducen que ING aplicó 
modelos LGD en las hipótesis de estrés para calcular los 
LGD de sus carteras de crédito que han sido aprobados 
por la autoridad de supervisión financiera, De Neder­
landsche Bank (el banco central de los Países Bajos, en 
lo sucesivo «DNB») […]. 

(74) Además, ING ha aplicado supuestos adicionales de estrés 
más estrictos, que superan con creces la hipótesis de 
estrés presentada para las hipotecas al por menor neer­
landesas ( 18 ) […]. También según estos supuestos, la ca­
pitalización de ING sigue siendo suficiente para cumplir 
los requisitos regulatorios e incluso mantener un capital 
aportado como cobertura adicional importante. 

(75) Los Países Bajos aducen que el banco ha superado todas 
las pruebas de estrés de su supervisor por lo que se 
refiere a la liquidez. […]. 

3.3. Estrategia de salida 

(76) En la hipótesis de base de ING en el plan de reestructu­
ración, ING recomprará los valores de capital básico de 
clase 1 de la siguiente manera: 

a) un primer tramo por un importe teórico de 5,0 bi­
llones EUR está previsto que se recompre en torno al 
17 de diciembre de 2009 a un precio mínimo de 
5,75 billones EUR. Este precio supuesto aporta una 
tasa interna de rentabilidad (TIR) del 15 % a los Países 
Bajos e incluye la rentabilidad base del 8,5 % más una 
prima adicional como mínimo de 340 millones EUR 
y como máximo de 705 millones EUR ( 19 ) que refleja 
un cierto potencial de apreciación del valor relativo 
del precio de las acciones de ING. El precio exacto de 
recompra dependerá del precio de la acción de ING; 

b) un tramo [restante] por un importe teórico de […] 
billones EUR se recomprará en […] a un precio su­
puesto de […] billones EUR. Este precio supone la 
recompra al 150 % del precio nominal (15 EUR por 
acción) más 8,5 % de intereses devengados en un 
ejercicio con arreglo a las condiciones originales del 

acuerdo de valores de capital básico de clase 1. Alter­
nativamente, ING podría [después de] 2011 […] re­
comprar este tramo y ejercer después su opción de 
conversión, por la que los Países Bajos recibirían o 
bien […] millones en acciones ordinarias de ING o 
efectivo por importe de […] billones EUR más apro­
ximadamente […] millones EUR de intereses deven­
gados; 

c) […]. 

(77) En total, las […] transacciones aportarán a título indica­
tivo una TIR del [15-25] % a los Países Bajos. Se pide a 
los Países Bajos que notifiquen a la Comisión cualquier 
cambio en el acuerdo para amortizar los valores. 

(78) Hasta la fecha, ING no ha aplazado ningún pago de 
cupones sobre instrumentos híbridos de nivel 1 emitidos 
por el grupo. 

(79) El 14 de octubre de 2009, ING ejerció una opción de 
compra sobre un bono de segundo orden inferior. ING 
informó a la Comisión de que lo lamentaba y afirma que 
se trató de un malentendido […]. Por otra parte, los 
Países Bajos reiteran que entienden que la Comisión en 
principio no considere adecuada la amortización antici­
pada de instrumentos de nivel 1/nivel 2 en el caso de 
bancos en reestructuración y acepta que esta amortiza­
ción se discuta en el futuro caso por caso y se someta a 
la aprobación de la Comisión, durante tres años a partir 
de la fecha de adopción de la presente Decisión o hasta la 
fecha en la que ING haya reembolsado íntegramente a los 
Países Bajos los valores de capital básico de clase 1 (in­
cluidos los correspondientes intereses devengados de los 
cupones de valores de capital básico de clase 1 y comi­
siones de salida), si esta fecha es anterior. 

(80) No hay una salida unilateral prevista para la medida AD 
y los Países Bajos se comprometen a notificar a la Co­
misión toda terminación de la medida AD mediante un 
acuerdo. No obstante, el plan de reestructuración asume 
en la hipótesis de base que la medida estará vigente hasta 
después de 2013. 

3.4. Compromisos de los Países Bajos 

(81) Por lo que se refiere a la medida AD (es decir, «el me­
canismo de suscripción de reserva de activos no líquidos» 
o IABF), los Países Bajos se comprometen a lo siguiente: 

— A partir del 25 de octubre de 2009, el Grupo ING 
hará pagos adicionales a los Países Bajos correspon­
dientes a un ajuste de la remuneración Alt-A de — 
50 pb sobre la comisión de financiación recibida por 
ING y de + 82,6 pb sobre la comisión de garantía
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pagada por ING. El ajuste relativo a la garantía in­
cluye 15,6 pb que representan un ajuste durante el 
período comprendido entre el 26 de enero de 2009 
— el comienzo del IABF ( 20 ) (es decir, la medida AD) 
y el 25 de octubre de 2009. Los pagos adicionales se 
aplicarán mientras el acuerdo IABF esté vigente. 

— Los pagos adicionales se aplicarán en forma de un 
acuerdo separado entre el Grupo ING y los Países 
Bajos con el fin de mantener intacto el IABF original. 

— Los pagos adicionales, excluida la parte relativa al 
período comprendido entre el 26 de enero de 2009 
y el 25 de octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb 
incluidos en el ajuste relativo a la comisión de garan­
tía), no representan un pago residual en caso de li­
quidación anticipada del IABF. El importe de los pa­
gos adicionales no efectuados referentes al período 
comprendido entre el 26 de enero de 2009 y el 
25 de octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb inclui­
dos en el ajuste relativo a la comisión de garantía) 
serán pagaderos en caso de liquidación total o parcial 
de la transacción original. Si el IABF se liquida par­
cialmente, este ajuste por amortización anticipada se 
aplicaría proporcionalmente. 

— Los Países Bajos se comprometen a notificar a la 
Comisión cualquier medida de liquidación anticipada 
total o parcial de la medida AD. 

(82) Por lo que se refiere a reducciones del balance, el com­
promiso de ceder los seguros, ING Direct US y otras 
unidades que se cederán antes de que finalice 2013, los 
Países Bajos se comprometen a lo siguiente: 

— ING reducirá un 45 % de su balance respecto del 
30 de septiembre de 2008 para finales de 2013 y 
cederá una lista de unidades detallada en el conside­
rando 57, en particular Insurance e ING Direct US 
[…]. 

— Estas cifras se refieren a proyecciones que no tienen 
en cuenta el posible impacto del crecimiento orgá­
nico y excluyen aumentos adicionales debidos a nue­
vos requisitos regulatorios potenciales: por ejemplo, si 
se exigiera a los bancos que tuvieran un «colchón» de 
liquidez mucho mayor debido a (nuevas) normativas 
en toda la UE. Tales requisitos podrían incrementar el 
balance muy por encima de las actuales proyecciones 
de crecimiento orgánico. 

— ING no tendrá restricciones a su crecimiento orgánico 
(es decir, el que no está relacionado con adquisicio­
nes) del balance de sus actividades. […]. En el futuro, 
ING tendrá una política general para utilizar su cre­
cimiento en fondos confiados por los clientes princi­
palmente para aumentar el préstamo a la economía 
real (empresas y clientes) y disminuirá su exposición a 
las clases de activos de mayor riesgo dentro de los 
CMBS y los RMBS estadounidenses. […] ( 21 ). 

— Con respecto a las unidades que ING se compromete 
a vender (como se enumera en el considerando 57, si 
no se ha producido la cesión de cualquiera de esas 
unidades a 31 de diciembre de 2013 (por ejemplo, 
según un acuerdo definitivo de venta vinculante), 
cuando proceda o en circunstancias excepcionales, 
la Comisión puede conceder, a petición de los Países 
Bajos, una ampliación de este plazo ( 22 ). En tal caso, 
la Comisión también podrá i) pedir a los Países Bajos 
que nombren uno o varios administradores (de la 
cesión) ( 23 ), preseleccionados y propuestos por ING 
(y sujetos a la aprobación de la Comisión), […]. 

— Siempre que los Países Bajos deseen una ampliación 
del plazo, presentarán una solicitud a la Comisión 
debidamente motivada, como mínimo un mes antes 
de que expire dicho plazo. En circunstancias excep­
cionales, los Países Bajos podrán solicitar una amplia­
ción durante el último mes del plazo. 

(83) Los Países Bajos además se comprometen a que ING 
respete una prohibición de adquisición: 

— ING se abstendrá de adquirir instituciones financieras 
durante un determinado período. Estos compromisos 
se aplicarán durante tres años a partir de la fecha de 
la Decisión de la Comisión o hasta la fecha en la que 
ING haya reembolsado íntegramente los valores de 
capital básico de clase 1 a los Países Bajos (incluidos 
los correspondientes intereses devengados de los cu­
pones de valores de capital básico de clase 1 y comi­
siones de salida), si esta fecha es anterior. ING tam­
bién se abstendrá, durante el mismo período, de cual­
quier (otra) adquisición de negocios que retrase el 
reembolso de los valores de capital básico de clase 
1 a los Países Bajos. 

— A pesar de esa prohibición, ING podrá, previa auto­
rización de la Comisión, adquirir negocios, en parti­
cular si resulta esencial para salvaguardar la estabili­
dad financiera o la competencia en los mercados de 
referencia.
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( 20 ) Mecanismo de suscripción de reserva de activos no líquidos 

( 21 ) […] 
( 22 ) En particular, siempre que se haya emprendido una cesión mediante 

una OPV que haya comenzado y se haya colocado una parte im­
portante (30 % o más) de las acciones antes de que finalizara el 
plazo de cesión, la Comisión (en consulta con los Países Bajos, ING 
y el administrador) considerará activamente conceder a la entidad 
más plazo para colocar las acciones restantes. 

( 23 ) Se acepta que puedan ser nombrados distintos administradores para 
distintas zonas o negocios.



(84) Los Países Bajos además se comprometen a que ING 
respete una prohibición de liderazgo en materia de pre­
cios: 

— Sin autorización previa de la Comisión, ING no ofre­
cerá precios más favorables en productos normaliza­
dos de ING (en mercados definidos a continuación) 
que sus tres mejores competidores directos por lo que 
se refiere a los mercados de la UE en los que ING 
tenga una cuota superior al 5 %. 

— Esta condición se limita a los productos normalizados 
de ING en los siguientes mercados de productos: i) 
mercado de productos minoristas de ahorro, ii) mer­
cado hipotecario minorista, iii) banca privada siempre 
y cuando implique productos hipotecarios o produc­
tos de ahorro o iv) depósitos para PYME (PYME se­
gún la definición habitualmente/corrientemente utili­
zada por ING en su negocio en el país de que se 
trate). Tan pronto como ING sea consciente de que 
ofrece precios más favorables para estos productos 
que sus tres mejores competidores, ajustará cuanto 
antes, sin demoras indebidas, su precio a un nivel 
acorde con este compromiso. 

— Esta condición se aplicará durante tres años a partir 
de la fecha de adopción de la presente Decisión o 
hasta la fecha en la que ING haya reembolsado ínte­
gramente a los Países Bajos los valores de capital 
básico de clase 1 (incluidos los correspondientes in­
tereses devengados de los cupones de valores de ca­
pital básico de clase 1 y comisiones de salida), si esta 
fecha es anterior. Los Países Bajos nombrarán un 
administrador de supervisión, preseleccionado y pro­
puesto por ING, para que supervise el cumplimiento 
de esta condición. El administrador de supervisión 
deberá ser aprobado por la Comisión. 

— Además, para apoyar la viabilidad a largo plazo de 
ING, ING Direct se abstendrá, sin la autorización 
previa de la Comisión, de ejercer un liderazgo en 
materia de precios en productos normalizados de 
ING en los mercados minoristas de productos de 
ahorro e hipotecario dentro de la UE, durante tres 
años a partir de la fecha de la presente Decisión o 
hasta la fecha en la que ING haya reembolsado ínte­
gramente a los Países Bajos los valores de capital 
básico de clase 1 (incluidos los correspondientes in­
tereses devengados de los cupones de valores de ca­
pital básico de clase 1 y comisiones de salida), si esta 
fecha es anterior. Tan pronto como ING sea cons­
ciente de que se ha convertido en el líder en materia 
de precios en un mercado minorista hipotecario de 

productos de ahorro dentro de la Unión Europea, 
ajustará cuanto antes, sin demoras indebidas, su pre­
cio a un nivel acorde con este compromiso. 

— Los Países Bajos nombrarán un administrador de su­
pervisión, preseleccionado y propuesto por ING, para 
que supervise el cumplimiento de esta condición. El 
administrador de supervisión deberá ser aprobado 
por la Comisión. 

(85) Los Países Bajos se comprometen a una serie de dispo­
siciones detalladas por lo que se refiere a la disociación 
de WUH/Interadvies: 

— ING creará una nueva empresa para ser cedida en los 
Países Bajos, que se segregará de su actual actividad 
de banca minorista en los Países Bajos. El resultado 
esperado es que esta nueva empresa disociada sea un 
negocio viable y competitivo, independiente y sepa­
rado de las actividades conservadas por ING y que 
pueda transferirse a un comprador adecuado. Esta 
nueva empresa comprenderá el negocio de división 
bancaria de WUH/Interadvies, que actualmente forma 
parte de las operaciones de seguros neerlandesas, y la 
cartera de créditos al consumo de ING Bank. WUH/ 
Interadvies es una unidad de negocio de ING bajo la 
protección de la unidad de seguros de Nationale Ne­
derlanden Insurance. Es (fundamentalmente) un 
banco hipotecario que opera con sus propias licencias 
bancarias. Se trata de un operador independiente y 
viable que dispone de su propio equipo de ventas al 
servicio de los clientes y de una organización inde­
pendiente con sólidos ingresos. La disociación se lle­
vará a cabo bajo la supervisión del administrador de 
supervisión en cooperación con el gestor encargado 
de la separación. A este respecto, durante el período 
de disociación, el administrador de supervisión podrá 
recomendar a ING la inclusión en la actividad que 
vaya a cederse de activos materiales e inmateriales 
(relacionados con dicha actividad) cuando lo consi­
dere objetivamente necesario para cumplir plena­
mente las obligaciones de ING en materia de resulta­
dos y en particular la viabilidad y competitividad de 
la actividad que se vaya a ceder. Si ING no está de 
acuerdo con el administrador de supervisión acerca 
de la necesidad objetiva de incluir dichos activos ma­
teriales e inmateriales para garantizar la viabilidad y 
competitividad de la actividad que se vaya a ceder, 
ING informará al administrador de supervisión por 
escrito. En tal caso, la dirección ejecutiva de ING y 
el administrador de supervisión mantendrán, en el 
plazo de […], una reunión para llegar a un consenso. 
De no llegarse a un consenso, ING y el administrador 
de supervisión nombrarán conjuntamente, sin dila­
ción, un tercero independiente con conocimiento 
del sector financiero («el experto») para escuchar los 
argumentos de las partes y mediar en la solución. Si 
no se llegara a una solución, el experto decidirá, en el
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plazo de […] desde el momento de su designación, 
sobre la necesidad objetiva de incluir los activos ma­
teriales e inmateriales pertinentes en la actividad que 
se va a ceder para garantizar su viabilidad y compe­
titividad, y las partes aceptarán la decisión del experto 
a este respecto y actuarán en consecuencia. Las cues­
tiones relativas al desacuerdo se mencionarán en el 
informe del administrador de supervisión a la Comi­
sión. 

— ING se compromete a garantizar unas condiciones 
óptimas de cesión realizando un plan empresarial, 
creando una plataforma internet y dedicando capaci­
dad de ventas a la entidad disociada. Además, si el 
comprador lo solicita, pondrá a su disposición capa­
cidad de pago (en condiciones comerciales). Por otra 
parte, ING ayudará a crear una función de tesorería 
que garantice financiación durante los dos años si­
guientes a la cesión, y la financiación de ING dismi­
nuirá progresivamente durante esos dos años. El 
apoyo de financiación de ING al negocio WUH se 
basará en los precios de traspaso internos. ING […] 
solicitará a los Países Bajos una garantía estatal para 
la financiación por un importe máximo de […] bi­
llones EUR para la financiación del negocio WUH. En 
ese caso, las autoridades neerlandesas se comprome­
ten a notificar esta medida por separado. 

— Además, ING se abstendrá durante un período tran­
sitorio […] de ofrecer activamente a los clientes del 
negocio WUH productos que el negocio WUH sumi­
nistre a dichos clientes en la fecha de adopción de la 
presente Decisión. 

— ING intentará disociar la actividad WUH dentro de 
[…]. Tras el período de disociación […], ING man­
tendrá separado el negocio WUH e intentará cederlo 
[…] ( 24 ). 

— Se nombrará un administrador de supervisión y un 
gestor encargado de la separación dentro de […] a 
partir de la fecha de la presente Decisión de la Co­
misión y se nombrará un administrador de la cesión 
[…]. Todos los administradores serán nombrados por 
los Países Bajos y preseleccionados y propuestos por 
ING. Los administradores deberán ser aprobados por 
la Comisión. 

(86) Los costes de todos los administradores nombrados du­
rante el proceso de reestructuración correrán a cargo de 
ING. 

(87) Para restablecer la viabilidad, los Países Bajos se compro­
meten a que ING respete lo siguiente: 

— ING se compromete, una vez que los mercados hayan 
vuelto a una situación menos crítica, a orientar sus 
fondos no procedentes de depósitos hacia financia­

ción a más largo plazo, emitiendo más instrumentos 
de deuda con vencimiento a más de un año. […] 

— ING pretende eliminar el doble apalancamiento (al 
utilizar core debt como capital propio en sus filiales) 
lo antes posible y no más tarde de […]. El doble 
apalancamiento se eliminará automáticamente en 
cuanto el Grupo ING pase a ser un banco regulado. 

(88) En cuanto al aplazamiento de los cupones y la amorti­
zación anticipada de los valores de capital básico de clase 
1 y de clase 2, los Países Bajos se comprometen a que 
ING respete lo siguiente: 

— Si es necesaria una emisión de derechos de más de lo 
necesario para reembolsar el 50 % de los valores de 
capital básico de clase 1, incluidos los correspondien­
tes intereses devengados y la comisión de salida, ING 
no estará obligado a aplazar el pago de cupones 
sobre instrumentos de capital híbrido el 8 y el 
15 de diciembre de 2009 ( 25 ) ni cualquier pago pos­
terior de cupones sobre instrumentos de capital hí­
brido. 

— Si esta emisión de derechos no se produce y ING ha 
registrado pérdidas el ejercicio anterior, ING estará 
obligado a aplazar el pago de cupones sobre instru­
mentos de capital híbrido, en la medida en que tanga 
la facultad de hacerlo, durante tres años a partir de la 
fecha de adopción de la presente Decisión o hasta la 
fecha en la que ING haya reembolsado íntegramente 
a los Países Bajos los valores de capital básico de clase 
1 (incluidos los correspondientes intereses devenga­
dos de los cupones de valores de capital básico de 
clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es ante­
rior. 

— Las autoridades de los Países Bajos entienden que la 
Comisión es contraria a que los beneficiarios de ayu­
das estatales remuneren fondos propios (capital ordi­
nario y deuda subordinada) cuando sus actividades no 
generen suficientes beneficios ( 26 ) y que la Comisión 
en este contexto es contraria en principio a la amor­
tización anticipada de instrumentos de capital de 
clase 2 e instrumentos híbridos de nivel 1. ING la­
menta el malentendido sobre la compra de un bono 
de segundo orden inferior el 14 de octubre de 2009. 
En adelante, la amortización anticipada de instrumen­
tos de capital de clase 2 e instrumentos híbridos de 
nivel 1 se someterá a la aprobación de la Comisión 
caso por caso, durante tres años a partir de la fecha 
de adopción de la presente Decisión o hasta la fecha 
en la que ING haya reembolsado íntegramente a los 
Países Bajos los valores de capital básico de clase 1 
(incluidos los correspondientes intereses devengados 
de los cupones de valores de capital básico de clase 1 
y comisiones de salida), si esta fecha es anterior.
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( 24 ) […] 

( 25 ) Siempre que quede claro que parte de los ingresos de la emisión de 
derechos se utilice para el pago de cupones. 

( 26 ) Véase el apartado 26 de la Comunicación de la Comisión sobre la 
recuperación de la viabilidad y la evaluación de las medidas de 
reestructuración en el sector financiero en la crisis actual con arre­
glo a las normas sobre ayudas estatales DO C 195 de 19.8.2009, 
p. 9.



(89) Los Países Bajos se comprometen a que ING renuncie a 
campañas de comercialización que mencionen la medida 
de recapitalización como ventaja competitiva. 

(90) Los Países Bajos se comprometen a que ING mantenga 
las restricciones en sus políticas de remuneración y acti­
vidades de marketing a las que se había comprometido 
en virtud de los acuerdos de valores de capital básico de 
clase 1 y el mecanismo de suscripción de reserva de 
activos no líquidos. 

(91) ING y los Países Bajos se comprometen a que el informe 
sobre el avance de la ejecución del plan de reestructura­
ción se presente a la Comisión cada seis meses a partir de 
la fecha de la presente Decisión. 

(92) Las autoridades neerlandesas se comprometen que la 
reestructuración total de ING esté concluida antes de 
que finalice 2013. 

4. MOTIVOS PARA LA APERTURA DE LA 
INVESTIGACIÓN 

(93) En la Decisión de incoar al procedimiento, la Comisión 
manifestaba sus dudas en cuanto a que la medida inicial 
fuera acorde con la Comunicación de activos deteriora­
dos y, más en concreto, por lo que se refiere a la valo­
ración y distribución de las cargas. La Comisión consi­
deró, sin embargo, que la medida cumplía las condicio­
nes sobre elegibilidad de los activos, mecanismo de ges­
tión de activos, transparencia y revelación de información 
y comisión de garantía estipulados en la Comunicación 
de activos deteriorados. 

(94) En cuanto a la valoración, el valor económico real (REV) 
de la cartera según los Países Bajos será del 97,3 % del 
valor nominal en una hipótesis de base y del 88,8 % del 
valor nominal en una hipótesis de estrés. Basándose en 
ello, la cartera se transfirió a los Países Bajos al 90 % de 
su valor nominal. La Comisión expresó sus dudas sobre 
la evaluación del REV, en particular sobre la elección del 
tipo de actualización, las hipótesis sobre el precio de la 
vivienda, los niveles de mejoramiento del crédito y otros 
aspectos relacionados con la valoración. 

(95) En cuanto a la distribución de las cargas, la Comisión 
expresó sus dudas acerca del nivel de la comisión de 
financiación y sobre si era adecuada la comisión de ges­
tión pagada por los Países Bajos a ING. Por otra parte, 
dado que la Comisión tenía dudas acerca de la valoración 
de la cartera, cualquier conclusión negativa sobre la revi­
sión de la valoración podría afectar directamente a la 
evaluación de la comisión de garantía. 

5. EVALUACIÓN DE LA AYUDA 

5.1. Existencia de ayuda 

(96) Con arreglo al artículo 87, apartado 1, del Tratado CE, 
son incompatibles con el mercado común, en la medida 
en que afecten a los intercambios comerciales entre Es­
tados miembros, las ayudas otorgadas por los Estados o 
mediante fondos estatales, bajo cualquier forma, que fal­
seen o amenacen falsear la competencia, favoreciendo a 
determinadas empresas o producciones. 

(97) La Comisión ya ha establecido en la Decisión de incoar el 
procedimiento que la recapitalización de ING constituye 
ayuda estatal que asciende a la suma de la aportación de 
capital, es decir, 10 billones EUR. 

(98) La modificación de la prima de amortización constituye 
también ayuda estatal puesto que el Estado renuncia a su 
derecho de obtener ingresos. Dado que ING ya ha acep­
tado una prima de amortización del 150 %, cualquier 
reducción constituye de hecho ingresos no percibidos. 
La modificación de las condiciones de reembolso de la 
aportación de capital de los Países Bajos da lugar a un 
beneficio adicional para ING, lo que representa una 
ayuda adicional de aproximadamente 2 billones EUR, 
como se indica en el considerando 34. 

(99) En cuanto a la medida AD, la Comisión consideró en la 
Decisión de incoar el procedimiento que constituye 
ayuda. El importe de la ayuda de la medida AD se calcula 
como la diferencia entre el precio de traspaso (basado en 
el valor económico real) y el precio de mercado de la 
cartera trasferida. Según la información presentada por 
las autoridades neerlandesas, el valor nominal total de 
la cartera Alt-A era de 39 billones USD a 31 de diciem­
bre de 2008. El 80 % de la cartera se ha trasferido a los 
Países Bajos al 87 % de su valor nominal (basándose en la 
medida modificada) lo que representa 27,1 billones USD. 
Según la información presentada por las autoridades 
neerlandesas, el valor de mercado total de la cartera 
Alt-A a 31 de diciembre de 2008 era de 25,8 billones 
USD, el 80 % de los cuales (20,6 billones USD) se ha 
transferido a los Países Bajos. La diferencia resultante 
entre el precio de traspaso y el precio de mercado de 
la cartera transferida es de 6,5 billones USD, lo que 
corresponde a unos 5,0 billones EUR ( 27 ). El importe de 
la ayuda resultante de la medida AD se considera por 
tanto de 5 billones EUR. 

(100) La aportación de capital de 10 billones EUR se distribuyó 
inicialmente de la siguiente manera dentro del grupo: 5 
billones EUR a ING Bank, 4 billones EUR a ING Insu­
rance y 1 billón EUR al holding. ING tiene la posibilidad 
de repartir en cualquier momento el importe de la apor­
tación de capital entre ING Bank, ING Insurance y hol­
ding.
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( 27 ) Tomando un tipo de cambio EUR/USD de 1,3.



(101) Además el 85 % de los flujos de efectivo trasferidos a los 
Países Bajos en virtud de la medida AD cubrían activos 
propiedad de ING Bank y el 15 %, activos propiedad de 
ING Insurance. Por lo tanto, del importe total de la ayuda 
resultante de la medida AD (5 billones EUR), 4,25 billo­
nes EUR se asignan a ING Bank y 0,75 billones EUR, a 
ING Insurance. 

(102) El resultado es un importe total de la ayuda para ING 
Bank de 9,25 billones EUR (que representa el 2,7 % del 
RWA de ING Bank ( 28 )), un importe total de la ayuda 
para ING Insurance de 4,75 billones EUR (que representa 
el 50 % de los requisitos del margen de solvencia de ING 
Insurance ( 29 )) y 1 billón EUR para el holding. 

(103) En aras de la sencillez y de la coherencia con los térmi­
nos utilizados en la Comunicación de activos deteriora­
dos, el importe total de la ayuda también puede expre­
sarse en RWA de ING Bank únicamente. En ese caso, las 
dos medidas conjuntamente más la ayuda adicional otor­
gada por la reducción de la prima de amortización de 2 
billones EUR dan un elemento de ayuda de unos 17 
billones EUR, que asciende a aproximadamente el 5 % 
de los activos ponderados en función del riesgo de ING 
Bank. 

(104) Además, ING recibió 5 billones EUR y 9 billones USD de 
ayuda procedente del régimen de garantía neerlandés. 
Basándose en el tipo de cambio vigente en el momento 
en que se concedieron estas medidas de EUR/USD 1,3, el 
importe de las garantías otorgadas es de unos 12 billones 
EUR, que representan aproximadamente el 1 % del ba­
lance total del Grupo. Las garantías se concedieron en un 
momento en que se estaban deteriorando las condiciones 
del mercado y a los bancos les resultaba difícil conseguir 
fondos. Por consiguiente, un inversor en una economía 
de mercado no habría aportado estas garantías, que cons­
tituyen ayuda adicional, posiblemente por su importe 
nominal ( 30 ). 

(105) Por otra parte, las autoridades de los Países Bajos sostie­
nen que ING quiere […] garantías por […] billones EUR 
adicionales de los Países Bajos para disociar la entidad de 
banca minorista WUH/Interadvies, que todavía no se han 
concedido y aún debe establecerse que sean necesarias. 
Los Países Bajos lo consideran ayuda de reestructuración 
adicional para el beneficiario que se notificará posterior­
mente. La Comisión no se opone en principio a esta 
ayuda siempre y cuando se limite al mínimo necesario 
para la reestructuración de ING ( 31 ) y esté suficientemente 
remunerada. 

(106) Por consiguiente, ING recibirá en total una ayuda de 
reestructuración de hasta [12-22] billones EUR en garan­
tías de liquidez y de unos 17 billones EUR de otras 
ayudas, que ascienden a aproximadamente el 5 % del 
RWA del banco. 

5.2. Compatibilidad 

5.2.1. Aplicación del artículo 87, apartado 3, letra b), del 
Tratado 

(107) El artículo 87, apartado 3, letra b), del Tratado faculta a 
la Comisión a decidir que las ayudas son compatibles con 
el mercado común si están destinadas a «poner remedio a 
una gran perturbación de la economía de un Estado 
miembro». La Comisión reconocía en su reciente autori­
zación de la prórroga del régimen de garantía neerlan­
dés ( 32 ) que, en términos generales, persiste la amenaza 
de una gran perturbación de la economía neerlandesa y 
que las medidas de apoyo a los bancos son adecuadas 
para hacer frente a esa amenaza. 

(108) Dada la importancia de sus actividades de préstamo para 
mercados regionales específicos, su presencia transfronte­
riza y su integración y cooperación con otros bancos, la 
Comisión acepta que ING es un banco de importancia 
estructural. […]. Por consiguiente, se concluye que su 
quiebra entrañaría graves consecuencias para el sector 
financiero y la economía real de los Países Bajos. La 
ayuda debe, por tanto, evaluarse con arreglo al 
artículo 87, apartado 3, letra b), del Tratado CE. 

5.2.2. Compatibilidad de la medida AD 

(109) El tratamiento de las medidas de activos deteriorados por 
parte de los Estados miembros en virtud del artículo 87, 
apartado 3, letra b), del Tratado CE se evalúa con arreglo 
a la Comunicación de activos deteriorados. La Comuni­
cación de activos deteriorados sienta los principios que 
debe seguir toda medida de rescate de activos. 

(110) Las dudas manifestadas en la Decisión de incoar el pro­
cedimiento acerca de que la medida AD no cumple las 
condiciones de compatibilidad con el rescate de activos 
expuestas en la Comunicación de activos deteriorados se 
han aclarado. 

(111) Las autoridades neerlandesas se han comprometido a 
modificar la medida aumentando en 82,6 ( 33 ) pb p.a. la 
comisión de garantía pagada por ING a los Países Bajos, 
lo que ha modificado el precio resultante de traspaso de 
la medida, así como la estructura de las comisiones. 
Además, la comisión de financiación se ha reducido 50 
pb p.a.
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( 28 ) El RWA de ING Bank ascendía a 343 billones EUR a finales de 
2008. 

( 29 ) Considerando los requisitos del margen de solvencia a finales de 
2008. 

( 30 ) Decisión de la Comisión en el asunto C 9/08, de 4 de julio de 
2008, SachsenLB, pendiente de publicación, Decisión de la Comi­
sión de 29 de mayo de 2009 en el asunto N 264/09; Ayuda de 
salvamento a HSH Nordbank AG, DO C 179 de 1.8.2009, p. 1. 
Decisión de la Comisión de 7 de mayo de 2009 en el asunto N 
244/09 Commerzbank, DO C 147 de 27.6.2009, p. 4. 

( 31 ) Véase el último considerando del punto 7 de la Comunicación de 
reestructuración, así como el punto 27. 

( 32 ) Decisión de la Comisión de 7 de julio de 2009 en el asunto 
N 379/09 y NN 16/09, pendiente de publicación. 

( 33 ) Compuesto de un ajuste de 52 pb p.a. para valoración, 15 pb p.a. 
para comisión de gestión y 15,6 pb p.a. para los pagos no perci­
bidos por el Estado durante el período comprendido entre el 26 de 
enero y el 25 de octubre de 2009.



V a l o r a c i ó n 

(112) En primer lugar, del aumento de 82,6 pb p.a. de la 
comisión de garantía, 52 pb p.a. van destinados a reducir 
el precio de traspaso para los activos de la cartera del 
90 % del valor nominal al 87 % del valor nominal. El 
precio de traspaso modificado ajusta el precio de traspaso 
a las estimaciones del valor económico real de la cartera 
que resultaría del uso de hipótesis razonables. A raíz de 
la Decisión de incoar el procedimiento, las autoridades 
neerlandesas presentaron una revisión de las valoraciones 
de la cartera. Después de que la Comisión expresara sus 
dudas sobre las hipótesis de precios de la vivienda y los 
tipos actualizados utilizados en la valoración inicial de la 
cartera por parte de Dynamic Credit Partners, las autori­
dades neerlandesas facilitaron a la Comisión los resulta­
dos de la valoración utilizando los mismos métodos de 
valoración pero basados en hipótesis más conservadoras 
sobre los precios de la vivienda y los tipos actualizados. 
La Comisión ajustó los resultados para tener en cuenta 
factores adicionales tras consultar a sus expertos exter­
nos. Basándose en ese análisis se concluye que un REV 
estimado en el 87 % es aceptable habida cuenta de los 
requisitos de la Comunicación de activos deteriorados en 
cuanto a la metodología de valoración e hipótesis pru­
dentes, que se destacaron en la Decisión de incoar el 
procedimiento. Por consiguiente, con el ajuste del REV 
al 87 % quedaron aclaradas las dudas de la Comisión. 

E s t r u c t u r a d e l a s c o m i s i o n e s 

(113) En su Decisión de incoar el procedimiento, la Comisión 
expresó sus dudas acerca del nivel de la comisión de 
gestión, que inicialmente se fijó en 25 pb p.a. Mediante 
un incremento de la comisión de garantía de 15 pb p.a. 
(además de los 52 pb p.a. para ajuste de la valoración y 
15.6 pb p.a. para un ajuste temporal), la comisión de 
gestión se reduce a 10 pb p.a., que es un nivel aceptable 
dado el tamaño de la cartera gestionada. Por otra parte, 
también se han despejado las dudas de la Comisión 
acerca de la comisión de financiación expresadas en la 
Decisión de incoar el procedimiento, al haberse reducido 
la comisión de financiación 50 pb p.a. De esta forma la 
comisión de financiación es acorde con el coste de finan­
ciación de los Países Bajos presentado a la Comisión por 
las autoridades neerlandesas ( 34 ). Por consiguiente, las du­
das iniciales de la Comisión acerca de las comisiones de 
gestión y de financiación se han aclarado. 

D i s t r i b u c i ó n d e l a s c a r g a s 

(114) Por lo que se refiere a la distribución de las cargas, la 
Comunicación sobre activos deteriorados establece en la 
sección 5.2 que, como principio general, los bancos de­
ben soportar las pérdidas asociadas a los activos deterio­
rados en la mayor medida posible. La Comisión opina 
que solo puede conseguirse un nivel adecuado de distri­
bución de las cargas si los activos deteriorados se trans­
fieren al Estado a un precio de traspaso que no supere el 
REV ( 35 ). La Comisión se ha asegurado sobre ese punto 
con el precio de traspaso revisado que se indica en el 
considerando 112. 

(115) El ajuste del precio de traspaso se consigue en este caso 
mediante un incremento de la comisión de garantía de 
52 pb p.a., equivalente en términos de valor neto actua­
lizado a la diferencia entre el 90 % y el 87 % del precio 
nominal. Esto es acorde con la Decisión de incoar el 
procedimiento, en la que la Comisión aceptó el acuerdo 
de canje de efectivo y sostuvo que los ajustes de la va­
loración se harían mediante un cambio de la comisión de 
garantía. Por consiguiente, la medida AD satisface las 
condiciones relativas a una distribución de las cargas 
adecuada. 

(116) Por último, la medida AD modificada entra en vigor el 
25 de octubre de 2009 aunque se habían hecho pagos 
con arreglo a la estructura inicial de comisiones de trans­
acción, que era más favorable para ING, desde el 26 de 
enero hasta el 25 de octubre de 2009. Con el fin de 
compensar los pagos de ING al Estado no percibidos 
durante este período, se ha incrementado la comisión 
de garantía en 15,6 pb p.a. adicionales. Esta modificación 
es necesaria para hacer la medida compatible con la 
Comunicación de activos deteriorados desde el 26 de 
enero de 2009. No obstante, el incremento no aumenta 
la valoración de la cartera ni incrementa la distribución 
de las cargas, porque solo garantiza la aplicación de la 
Comunicación de activos deteriorados desde la fecha en 
que la medida AD entró en vigor, es decir, retroactiva­
mente. 

5.2.3. Compatibilidad de la ayuda de reestructuración 

(117) La Comisión debe evaluar la continuidad de todas las 
medidas de ayuda de emergencia anteriores como ayuda 
de reestructuración. La compatibilidad de la ayuda de 
reestructuración se evalúa con arreglo al plan de rees­
tructuración en el contexto de la Comunicación de la 
Comisión sobre la recuperación de la viabilidad y la 
evaluación de las medidas de reestructuración en el sector 
financiero en la crisis actual con arreglo a las normas 
sobre ayudas estatales ( 36 ) («la Comunicación de reestruc­
turación»). Aun cuando en decisiones anteriores se ha 
hecho referencia a las Directrices comunitarias sobre ayu­
das estatales de salvamento y de reestructuración de em­
presas en crisis ( 37 ), la Comisión aclaró en el punto 49 de 
la Comunicación de reestructuración que toda ayuda no­
tificada a la Comisión antes del 31 de diciembre de 2009 
será evaluada como ayuda de reestructuración a los ban­
cos con arreglo a la Comunicación de reestructuración y 
no a dichas Directrices. 

G r a d o d e r e e s t r u c t u r a c i ó n r e q u e r i d a 

(118) La Comunicación de reestructuración no define las con­
diciones en las que un banco debe presentar un plan de 
reestructuración sino que se basa en comunicaciones an­
teriores.
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( 34 ) Los Países Bajos estiman que su coste de financiación en USD es de 
aproximadamente el 3 % para un vencimiento a 5-7 años, lo que 
corresponde a una duración media ponderada de la cartera. 

( 35 ) Suponiendo una remuneración adecuada, como era el caso. 

( 36 ) DO C 195 de 19.8.2009, p. 9. 
( 37 ) DO C 244 de 1.10.2004, p. 2. Se hace referencia explícita en el 

punto 42 de la Comunicación bancaria.



(119) La Comisión considera que ING debe someterse a una 
reestructuración a fondo, en particular dado que el bene­
ficiario ya ha recibido ayuda estatal que contribuye a 
cubrir o evitar pérdidas que en conjunto superan el 
2 % del RWA total del banco. Esta postura coincide 
con el punto 4 de la Comunicación de reestructuración 
y el punto 55 de la Comunicación de activos deteriora­
dos, así como con los compromisos anteriores de 
ING ( 38 ). 

R e s t a b l e c i m i e n t o d e l a v i a b i l i d a d 

(120) Al evaluar un plan de reestructuración la Comisión se 
asegura de que el banco es capaz de restablecer la viabi­
lidad a largo plazo sin ayuda estatal (sección 2 de la 
Comunicación de reestructuración). 

(121) La Comunicación de reestructuración recuerda al respecto 
que los gobiernos han recapitalizado bancos en condicio­
nes elegidas fundamentalmente por razones de estabili­
dad financiera más que de restablecimiento de la viabili­
dad a largo plazo. La viabilidad a largo plazo exige, por 
tanto, que toda ayuda estatal recibida o bien se vaya 
amortizando, como se estableció en el momento de la 
concesión de la ayuda, o bien se amortice con arreglo a 
condiciones normales del mercado, asegurando así que se 
pone fin a cualquier tipo de ayuda estatal adicional. El 
plan de reestructuración expone una estrategia convin­
cente para reembolsar el capital a los Países Bajos, que 
se iniciará incluso antes de la publicación de la presente 
Decisión. 

(122) La Comunicación de reestructuración explica que la via­
bilidad a largo plazo se consigue cuando un banco es 
capaz de cubrir todos sus costes, incluidas la depreciación 
y las cargas financieras, y ofrecer un rendimiento ade­
cuado sobre los fondos propios, teniendo en cuenta el 
perfil de riesgo del banco. Como se señalaba en el con­
siderando 65, el plan de reestructuración demuestra 
cómo ING presentará una rentabilidad adecuada para 
cubrir todos sus costes, incluidas la depreciación y las 
cargas financieras, y ofrecer un rendimiento adecuado 
sobre los fondos propios, teniendo en cuenta el perfil 
de riesgo del banco. 

(123) El plan de reestructuración demuestra que ING es capaz 
de cumplir con los requisitos regulatorios pertinentes 
incluso en hipótesis de estrés con una recesión mundial 
prolongada como exige el punto 13 de la Comunicación 
de reestructuración. La información facilitada por las au­
toridades de los Países Bajos indica que ING sería viable 
incluso en hipótesis de estrés con supuestos conservado­
res revisados por la Comisión. La Comisión señala que, 
por lo que se refiere a los niveles de LGD para la cartera 
minorista de hipotecas de los Países Bajos, los modelos 
utilizados por ING han sido aprobados por la DNB, la 
autoridad de supervisión neerlandesa. Por lo que se re­
fiere a la calidad de la cartera hipotecaria neerlandesa de 
ING, se han aplicado estrictos supuestos adicionales de 
estrés para el mercado hipotecario de los Países Bajos. En 
los supuestos adicionales de estrés, ING seguiría cum­

pliendo los requisitos de capital según la información 
facilitada por las autoridades de los Países Bajos. 

(124) Las cesiones previstas generarán a la larga un excedente 
de capital que reforzará aún más la base de capital de 
ING. 

(125) En segundo lugar, de conformidad con el punto 10 de la 
Comunicación de reestructuración, el plan señala las cau­
sas de los problemas del banco y las propias deficiencias 
del banco y expone de qué manera las medidas de res­
tructuración propuestas solucionarán los problemas pa­
sados. Para ello, el plan de reestructuración establece que 
el beneficiario mejore su estructura de capital supri­
miendo el doble apalancamiento e incrementado su coe­
ficiente de capital propio. Por consiguiente, ING estará en 
mejor posición para hacer frente a posibles evoluciones 
económicas adversas en el futuro y absorber pérdidas 
imprevistas incluso después de reembolsar el capital con­
cedido por los Países Bajos. 

(126) Se ha detectado que la cartera Alt-A ha sido una razón 
importante de la reiterada necesidad de apoyo estatal. La 
preocupación en el mercado por la posible devaluación 
de la cartera Alt-A ha sido uno de los desencadenantes de 
la medida de recapitalización antes de que fuera cubierta 
por la medida AD. La medida AD ha disipado esta preo­
cupación en el mercado. […]. A este respecto, la cesión 
prevista de ING Direct US presentada en el plan de rees­
tructuración resuelve una fuente principal de los proble­
mas que llevaron a la intervención estatal. 

(127) ING seguirá disminuyendo su exposición a las clases de 
activos de mayor riesgo y no pretende incrementar su 
exposición inmobiliaria. ING también venderá o reducirá 
su exposición a otras actividades y activos de riesgo. 

(128) Por otra parte, ING ha emprendido un programa más 
amplio de supresión de riesgo (es decir, una política de 
reducción de riesgo) y reducción de costes, que aborda 
también la complejidad del grupo creando primero una 
división bancaria y otra de seguros para, a continuación, 
ceder la totalidad de la parte de seguros de su negocio. El 
plan muestra que, en particular, ING Direct va a adap­
tarse a una estrategia empresarial [prudente] y abstenerse 
de […] la fijación de precios, lo que subraya la prohibi­
ción de liderazgo en materia de precios descrita en los 
considerandos 53 y 84. 

(129) Además, el plan ilustra que ING se está adaptando en 
función de la experiencia adquirida en la crisis, conforme 
al punto 11 de la Comunicación de reestructuración. Por 
ejemplo, el plan explica que ING tiene previsto modificar 
su política de remuneración para orientar el banco hacia 
logros más a largo plazo evitando así recompensar el 
fracaso. […]. 

(130) Por consiguiente, se concluye que el plan de reestructu­
ración puede restablecer la viabilidad a largo plazo del 
banco.
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( 38 ) Véase la Decisión sobre activos deteriorados de 30 de marzo de 
2009, punto 83.



A p o r t a c i ó n p r o p i a d e l b e n e f i c i a r i o 

(131) Además, el plan de reestructuración dispone una aporta­
ción propia del beneficiario a los costes de reestructura­
ción (sección 3 de la Comunicación de reestructuración). 
El plan de reestructuración demuestra que ING ofrece 
una distribución de las cargas adecuada acorde con la 
Comunicación de reestructuración, lo que es importante 
para resolver el riesgo moral. 

(132) En primer lugar, los Países Bajos se han comprometido a 
ajustar las condiciones de la medida AD para alinearla 
con los requisitos contemplados en la Comunicación so­
bre activos deteriorados. 

(133) En segundo lugar, ING pagará una remuneración ade­
cuada por su aportación de capital acorde con la Comu­
nicación sobre recapitalización de las instituciones finan­
cieras en la crisis financiera actual: limitación de las ayu­
das al mínimo necesario y salvaguardias contra los fal­
seamientos indebidos de la competencia ( 39 ) («la Comu­
nicación sobre recapitalización»). Esta evaluación no se ve 
alterada por la modificación de las condiciones de reem­
bolso puesto que estas constituyen una prima de amor­
tización anticipada. Dicha prima constituye una modifi­
cación de la Decisión de recapitalización. Resulta acepta­
ble puesto que la Comisión fomenta el reembolso anti­
cipado. La lógica de estos incentivos es que la amortiza­
ción suprime los efectos de los beneficios de las ayudas 
estatales para el banco. Así se ha aplicado en decisiones 
de la Comisión adoptadas con arreglo a la Comunicación 
de recapitalización tales como SNS y Aegon (véase el 
considerando 33) y debe aplicarse en este asunto mutatis 
mutandis. Por otra parte, habida cuenta de que la aporta­
ción de capital rentará a los Países Bajos una TIR del 
15 %, la reducción de la prima de amortización también 
parece justificada en sí puesto que una TIR es una remu­
neración adecuada a tenor de la Comunicación de reca­
pitalización. Por consiguiente, la reducción de la prima de 
amortización debe considerarse ayuda de reestructuración 
compatible. 

(134) En tercer lugar, ING pagará una remuneración adecuada 
por sus garantías sobre obligaciones a medio plazo 
acorde con el régimen de garantía neerlandés, que, a su 
vez, se ajusta a la Comunicación sobre la aplicación de 
las normas sobre ayudas estatales a las medidas adopta­
das en relación con las instituciones financieras en el 
contexto de la actual crisis financiera mundial ( 40 ). 

(135) Los Países Bajos también se han comprometido a un gran 
número de cesiones previstas de las actividades de segu­
ros globales de ING, su negocio de gestión de activos y 

sus actividades de banca privada en Suiza y fuera de 
Europa, lo que contribuye a cubrir los costes de reestruc­
turación. 

(136) Además, el plan de reestructuración prevé que ING con­
siga 5 billones EUR de capital mediante una colocación 
de acciones en 2009, lo que dará lugar a una dilución de 
derechos de los accionistas existentes, y puede conside­
rarse una importante contribución propia de los provee­
dores de capital existentes. 

(137) La limitación de la ayuda al mínimo necesario también se 
garantiza gracias al compromiso de los Países Bajos de 
que el beneficiario no adquiera otras instituciones finan­
cieras en general u otros negocios si con ello se ralentiza 
la devolución del capital aportado por los Países Bajos. 
Así se garantiza que el banco se abstenga de cualquier 
adquisición […]. 

(138) En ocasiones anteriores, sin embargo, ING no ha respe­
tado la política de la Comisión sobre instrumentos de 
capital de nivel 1 y nivel 2 como dispone el punto 26 
de la Comunicación de reestructuración ( 41 ). La Comisión 
aclaró que en un contexto de reestructuración, la com­
pensación discrecional de pérdidas (por ejemplo, libe­
rando reservas o reduciendo capital ordinario) por los 
bancos beneficiarios para garantizar el pago de dividen­
dos y cupones sobre deuda subordinada pendiente, no es 
compatible en principio con el objetivo de la distribución 
de las cargas. Aunque la Comisión reconoce que ING ya 
no amortizará instrumentos de nivel 1 y de nivel 2 sin la 
aprobación formal de la Comisión, la opción de compra 
de 14 de octubre de 2009 no respetó ese principio y 
deberá compensarse con medidas adicionales que miti­
guen los falseamientos de la competencia. 

(139) En el mismo orden de cosas, es desafortunado que ING 
hiciera pagos discrecionales de cupones en 2009 sin que 
hubiera una justificación adecuada a pesar de que tuvo 
pérdidas en 2008. Aunque, en principio, la Comisión 
considera que en el caso de ING también es necesaria 
una prohibición de cupones, estima que ya no se reque­
riría en este asunto siempre que ING devolviera 5 billo­
nes EUR antes del 31 de enero de 2010. Esto incluiría los 
pagos de cupones de 8 y 15 de diciembre de 2009. El 
reembolso anticipado a los Países Bajos de una parte 
importante de la ayuda estatal concedida resuelve las 
dudas de la Comisión acerca de que estos pagos de cu­
pones impidan a ING lograr la viabilidad a largo plazo 
sin ayuda estatal. Si un banco puede conseguir una can­
tidad tan importante de capital en el mercado y tiene una 
estrategia clara a medio plazo, ya no tendría restringido 
el uso de su capital siempre y cuando esto no amenace la 
ejecución de su plan de reestructuración. Así se ha de­
mostrado en el plan de reestructuración.
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( 39 ) DO C 10 de 15.1.2009, p. 2. 
( 40 ) DO C 270 de 25.10.2008, p. 8. 

( 41 ) MEMO/09/441 de 8 de octubre de 2009 - La Comisión recuerda las 
normas sobre transacciones de capital de clase 1 y de clase 2 para 
bancos investigados por ayudas de reestructuración.



M e d i d a s p a r a r e s o l v e r l o s f a l s e a m i e n t o s 
d e l a c o m p e t e n c i a 

(140) El plan de reestructuración contiene también suficientes 
medidas estructurales y de comportamiento para resolver 
el falseamiento de la competencia. La Comunicación de 
reestructuración explica que pueden crearse falseamientos 
de la competencia cuando algunos bancos compiten en 
función de los méritos de sus productos y servicios, 
mientras que otros acumulan un riesgo excesivo o de­
penden de modelos empresariales insostenibles. La ayuda 
estatal prolonga estos falseamientos al apoyar artificial­
mente la presencia en el mercado de los beneficiarios. De 
esta manera, la ayuda puede crear un riesgo moral dentro 
del sistema bancario, a la vez que debilita los incentivos 
de los no beneficiarios para competir, invertir e innovar. 
Las ayudas estatales pueden también socavar el mercado 
único al crear obstáculos de entrada y eliminar los in­
centivos de las actividades transfronterizas. 

(141) El punto 31 de la Comunicación de reestructuración 
observa que, al evaluar el importe de la ayuda estatal, 
la Comisión tiene que tener en cuenta tanto el importe 
absoluto como el relativo de la ayuda recibida. A este 
respecto, ING ha recibido un importe elevado de ayuda 
que representa el 5 % del RWA expresado en términos de 
RWA de ING Bank. Este nivel está muy por encima del 
nivel umbral del 2 % del RWA ( 42 ). Además, ING ha 
obtenido un importe elevado de garantías que, no obs­
tante, no necesariamente deben dar lugar a medidas parar 
paliar los falseamientos de la competencia de conformi­
dad con el punto 31 de la Comunicación de reestructu­
ración puesto que ING no tenía un problema de finan­
ciación (que es lo que, habitualmente, ayudan a superar 
las garantías) sino que fue animado por los Países Bajos a 
aceptar las garantías para hacer préstamos a la economía 
real. Además, no parece haber motivos por los que, en 
esta fase, las garantías adicionales previstas en el plan de 
reestructuración para la disociación de WUH/Interadvies 
deban requerir medidas adicionales que mitiguen el fal­
seamiento de la competencia. La medida es, en sí misma, 
una medida destinada a intentar evitar el falseamiento del 
mercado puesto que su único fin es permitir la disocia­
ción de WUH/Interadvies. 

(142) Por consiguiente, se concluye que el importe de la ayuda 
para el beneficiario es elevado. En consecuencia, son ne­
cesarias medidas importantes para resolver los falsea­
mientos de la competencia. Deben incrementarse las me­
didas paliativas de conformidad con el punto 31 de la 
Comunicación de reestructuración debido a la insignifi­
cante distribución de las cargas derivada del incumpli­
miento de la política de la Comisión sobre instrumentos 
de nivel 1 y de nivel 2 expuestos en el punto 26 de la 

Comunicación de reestructuración explicados con más 
detalle en el considerando 138 y ss. de la presente De­
cisión ( 43 ). 

(143) La Comisión considera que ING ha tomado las medidas 
necesarias para resolver los muy considerables falsea­
mientos de la competencia puesto que el plan de rees­
tructuración prevé una serie de cesiones que reducen la 
presencia en el mercado del beneficiario. A este respecto, 
el beneficiario reducirá su balance en un 45 % antes de 
que finalice 2013 en comparación con el balance a 30 de 
septiembre de 2008. Esas medidas se deben solo de ma­
nera muy limitada al desapalancamiento y entrañan prin­
cipalmente la cesión de la totalidad de la actividad de 
seguros y gestión de activos de ING así como la banca 
minorista en los Países Bajos, la banca privada en Suiza y 
actividades bancarias en el resto de Europa. La escala de 
las cesiones propuestas es adecuada para paliar los fal­
seamientos de la competencia, también habida cuenta de 
las circunstancias agravantes mencionadas en los consi­
derandos 138 y 139. 

(144) Además, el plan de reestructuración también fomenta la 
competencia efectiva y evita el dictado del mercado y el 
socavamiento de los incentivos para las actividades trans­
fronterizas con arreglo al considerando 32 de la Comu­
nicación de reestructuración al disociar una entidad del 
negocio de ING en el mercado minorista neerlandés. La 
Comisión ha señalado tales condiciones de mercado, en 
particular en los Países Bajos, donde el mercado de banca 
minorista está muy concentrado e ING es uno de los 
operadores líderes capaces de mantener su elevada cuota 
de mercado gracias a la ayuda estatal. El negocio WUH/ 
Interadvies es adecuado porque puede constituir un ne­
gocio viable en el futuro capaz de competir en el negocio 
de la banca minorista en los Países Bajos. 

(145) Según los Países Bajos, la disociación podrá añadir com­
petencia en este mercado altamente concentrado, dado 
que representa un buena cuota de mercado en el negocio 
de las hipotecas y crédito al consumo y algunas activi­
dades de ahorro. Además, la entidad será un negocio 
bancario en toda regla con un buen respaldo adminis­
trativo, y una interfaz internet completa con sistema de 
pago y está financiada por ING. El hecho de que no 
cuente con una red de sucursales, que es normalmente 
un servicio esencial en el negocio bancario en la mayoría 
de los Estados miembros, se compensa, al menos en 
parte, con la banca por internet, que es también un 
importante canal de distribución para productos banca­
rios en los Países Bajos. Los depósitos pueden vincularse 
a WUH/Interadvies a través de su plataforma internet. 
Además, habida cuenta de la experiencia y los recursos 
humanos aportados a la nueva entidad, esta estará en 
condiciones de seguir desarrollando su negocio existente 
y posiblemente de crear sucursales.
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( 42 ) Si se considera únicamente el importe de la ayuda asignada a los 
seguros, representa el 50 % de los requisitos del margen de solven­
cia de ING Insurance. Esto equivaldría al 4 % del RWA para un 
banco, puesto que constituye la mitad del capital mínimo requerido 
para que opere una entidad. 

( 43 ) Lo mismo parece aplicarse al cumplimiento por parte de ING de la 
prohibición de anunciar la medida de recapitalización, que no se ha 
respetado en Italia y España durante varios días tras la concesión de 
la ayuda.



(146) Por otra parte, la Comisión señala el argumento de las 
autoridades neerlandesas, mencionado en el considerando 
56, sobre la importancia relativamente menor de los 
productos de cuenta corriente en los Países Bajos para 
venta cruzada de otros productos de banca minorista. A 
este respecto, y a falta de otras indicaciones, la Comisión 
acepta que en los Países Bajos los productos de cuenta 
corriente pueden ser de importancia relativamente menor 
para la venta cruzada de otros productos de banca mi­
norista. 

(147) Por último, la Comisión toma nota de que ING ha ofre­
cido varios compromisos generales como garantía de que 
el negocio es viable, tales como un gestor encargado de 
la separación y un administrador de supervisión. Ambos 
deberán garantizar que los derechos y otros activos tan­
gibles e intangibles del negocio (que se va a disociar) 
estén protegidos, defendidos y preservados frente a 
ING. También el mecanismo de arbitraje implantado, 
que requiere que la nueva entidad reciba todas las inclu­
siones necesarias para asegurar su viabilidad, garantizará 
que ING cumpla con sus compromisos en virtud de la 
Decisión. Por otra parte, ING no se dirigirá a los clientes 
de la entidad disociada para ofrecerles productos trans­
feridos a WUH/Interadvies incluso si ING sigue mante­
niendo relaciones con clientes existentes. Además, ING 
aportará financiación a WUH/Interadvies durante […] 
después de la cesión aunque el importe de la financiación 
irá disminuyendo gradualmente a lo largo de ese período. 
Por otra parte, la Comisión […] garantizará que el nego­
cio se venda con la colaboración de un administrador de 
la cesión […]. Todos estos elementos garantizan la via­
bilidad de la entidad, incrementando así la competencia 
en el mercado neerlandés de banca minorista. Por consi­
guiente, la Comisión acepta que la cesión de WUH/Inte­
radvies puede permitir a un nuevo competidor desarrollar 
un negocio en el mercado de banca minorista en los 
Países Bajos y aportar nuevas fuerzas competitivas a di­
cho mercado. 

(148) Además, los Países Bajos también se han comprometido 
a una prohibición de adquisición que impida que ING 
adquiera negocios atractivos que probablemente salgan al 
mercado debido a la reestructuración general de firmas 
financieras y del sector en su conjunto ( 44 ). Esto evita el 
crecimiento no orgánico de ING y permite a otras em­
presas que no hayan recibido ayuda estatal comprar esos 
negocios. 

(149) Por otra parte, la Comisión considera el compromiso 
sobre la prohibición de liderazgo en materia de precios 
acorde con los requisitos de la Comunicación de rees­
tructuración para garantizar que la ayuda estatal no sea 
utilizada para ofrecer condiciones que no puedan ser 
igualadas por competidores que no sean beneficiarios 
de ayudas estatales (considerando 44). De acuerdo con 
el punto 32 de la Comunicación de reestructuración, un 
compromiso sobre liderazgo en materia de precios puede 
no ser necesario en mercados en los que se hayan ofre­
cido compromisos estructurales importantes. En función 

de las características de cada caso, la prohibición podrá 
revestir diversas formas para conseguir el equilibrio más 
adecuado entre el trato individual de los falseamientos 
causados por las ayudas y las condiciones competitivas 
del mercado ( 45 ). 

(150) Los Países Bajos han optado por ofrecer una prohibición 
de liderazgo en materia de precios general para ING por 
la que ING no ofrecerá precios más favorables que sus 
tres mejores competidores en este ámbito.Este compro­
miso es adecuado puesto que abarca todos los mercados 
en los que el banco está bien implantado con una cuota 
de mercado mínima del 5 % ( 46 ). Además, ING y las 
autoridades neerlandesas se comprometieron a una pro­
hibición de liderazgo en materia de precios independiente 
de la cuota de mercado por lo que se refiere a ING Direct 
Europe. Esto se justifica porque la información recibida 
por la Comisión señalaba un comportamiento comercial 
agresivo. El efecto de la prohibición será que, […], ING 
compita principalmente según la calidad de sus produc­
tos y servicios. Esto disipará las dudas manifestadas en la 
información dirigida a la Comisión señaladas en el con­
siderando 1 a este respecto. 

(151) Por último, Los Países Bajos se comprometen a que ING 
se abstenga de campañas de comercialización que men­
cionen la medida de recapitalización como ventaja com­
petitiva. 

(152) No obstante, conforme a la Comunicación de recapitali­
zación, ya no hay motivos para insistir en la restricción 
temporal del balance impuesta por la Decisión N 528/08. 

5.2.4. Supervisión 

(153) El plan de reestructuración presentado por los Países 
Bajos deberá ser ejecutado adecuadamente. Para garanti­
zar su correcta ejecución, los Países Bajos presentarán a la 
Comisión un informe de supervisión semestral. Además, 
el plan de reestructuración y los compromisos ofrecidos 
por los Países Bajos prevén diversos administradores que 
asistan a la Comisión en la supervisión de la ejecución 
del plan de reestructuración y diversas disposiciones al 
respecto.
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( 44 ) Véase: Decisión de la Comisión de 7 de mayo de 2009 en el asunto 
N 244/09 Aportación de capital a Commerzbank, DO C 147 de 
27.6.2009, p. 4, considerando 111. 

( 45 ) En la Decisión de la Comisión de 7 de mayo de 2009 en el asunto 
N 244/09 Commerzbank, DO C 147 de 27.6.2009, p. 4, la Co­
misión aceptó una prohibición con respecto a los tres mejores 
competidores. En la Decisión de la Comisión de 18 de noviembre 
de 2009 en el asunto C 18/09, KBC, pendiente de publicación, la 
Comisión aceptó una prohibición de liderazgo en materia de pre­
cios por la que KBC se comprometía a no ofrecer mejores precios 
que su mejor competidor entre los diez principales operadores del 
mercado en cuanto a cuota de mercado en el mercado de referen­
cia. 

( 46 ) En la Decisión de la Comisión de 7 de mayo de 2009 en el asunto 
N 244/09 Commerzbank, DO C 147 de 27.6.2009, p. 4 y en la 
Decisión de la Comisión de 18 de noviembre de 2009 en el asunto 
C 18/09, KBC, pendiente de publicación, la Comisión consideró 
adecuado limitar la prohibición a mercados en los que el banco 
tuviera una presencia importante, definida a los efectos de la pro­
hibición de liderazgo en materia de precios como una cuota de 
mercado mínima del 5 %.



(154) Es práctica habitual de la Comisión permitir a los Estados 
miembros que adapten los compromisos en caso de cir­
cunstancias excepcionales ( 47 ). Por tanto, siempre que sea 
adecuado, a petición de los Países Bajos debidamente 
motivada, la Comisión hará cambios cuando estén justi­
ficados ya sea en cuanto a i) conceder una ampliación del 
plazo de las medidas ofrecidas por los Países Bajos en la 
presente Decisión o ii) renunciar, modificar o sustituir 
uno o varios de los aspectos de cualquiera de los com­
promisos ofrecidos por los Países Bajos en la presente 
Decisión. 

6. CONCLUSIÓN 

(155) En primer lugar, se concluye que, basándose en las mo­
dificaciones presentadas por los Países Bajos el 20 de 
octubre de 2009, la medida AD es acorde con la Comu­
nicación de activos deteriorados y debe, por tanto, ser 
declarada compatible con el mercado común de confor­
midad con el artículo 87, apartado 3, letra b), del Tra­
tado. 

(156) En segundo lugar, se concluye que las medidas de rees­
tructuración permiten a ING restablecer su viabilidad a 
largo plazo, son suficientes con respecto a la distribución 
de las cargas y son adecuadas y proporcionadas para 
compensar el falseamiento de la competencia causada 
por las medidas de ayuda en cuestión. El plan de rees­
tructuración presentado cumple los criterios de la Comu­
nicación de reestructuración y debe, por tanto, ser con­
siderado compatible con el mercado común de confor­
midad con el artículo 87, apartado 3, letra b), del Tra­
tado. Por consiguiente, las medidas de aportación de 
capital y las garantías que ya se han otorgado pueden 
prorrogarse con arreglo al plan de reestructuración. Sin 
embargo, las restricciones temporales del balance impues­
tas en la Decisión N 528/08 deben suprimirse. 

(157) En tercer lugar, se concluye que, las medidas de ayuda 
adicionales presentadas en el marco del plan de reestruc­
turación, es decir, la modificación de las condiciones de 
la recompra de los valores de capital básico de clase 1 a 
los Países Bajos y las garantías previstas sobre las obliga­
ciones, deben también ser declaradas compatibles con el 
mercado común de conformidad con el artículo 87, apar­
tado 3, letra b), del Tratado, dada la solidez de las me­

didas para evitar el falseamiento del mercado presentadas 
en el plan de reestructuración y el hecho de que la ayuda 
contribuye a que el beneficiario aumente su viabilidad. 
Esto se aplica también a la ayuda derivada de los cambios 
en las condiciones de los acuerdos de reembolso del 
capital concedido por los Países Bajos. 

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISIÓN: 

Artículo 1 

La medida de activos deteriorados concedida por los Países 
Bajos para la denominada cartera Alt A de ING constituye 
ayuda estatal a tenor del artículo 87, apartado 1, del Tratado 
CE. 

La ayuda es compatible con el mercado común, supeditada a los 
compromisos expuestos en el anexo I. 

Artículo 2 

La ayuda de reestructuración concedida por los Países Bajos a 
ING constituye ayuda estatal a tenor del artículo 87, apartado 1, 
del Tratado CE. 

La ayuda es compatible con el mercado común, supeditada a los 
compromisos expuestos en el anexo II. 

Se levanta la limitación temporal de crecimiento del balance 
impuesta por la Decisión de la Comisión de 12 de noviembre 
de 2008 relativa a la medida de recapitalización a ING. 

Artículo 3 

El destinatario de la presente Decisión será el Reino de los 
Países Bajos. 

Hecho en Bruselas, el 18 de noviembre de 2009. 

Por la Comisión 

Neelie KROES 
Miembro de la Comisión
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( 47 ) Véase la Decisión de la Comisión de 22 de octubre de 2008 en el 
asunto C 10/08, IKB, DO L 278 de 23.10.2009, p. 32.



ANEXO I 

Por lo que se refiere a la medida de activos deteriorados, deben respetarse los siguientes compromisos: 

— A partir del 25 de octubre de 2009, el Grupo ING hará pagos adicionales a los Países Bajos correspondientes a un 
ajuste de la remuneración Alt-A de – 50 pb sobre la comisión de financiación recibida por ING y de + 82,6 pb sobre 
la comisión de garantía pagada por ING. El ajuste relativo a la garantía incluye 15,6 pb que representan un ajuste 
durante el período comprendido entre el 26 de enero de 2009 —el comienzo del IABF (es decir, la medida AD)— y el 
25 de octubre de 2009. Los pagos adicionales se aplicarán mientras el acuerdo IABF esté vigente. 

— Los pagos adicionales se aplicarán en forma de un acuerdo separado entre el Grupo ING y los Países Bajos con el fin 
de mantener intacto el IABF original. 

— Los pagos adicionales, excluida la parte relativa al período comprendido entre el 26 de enero de 2009 y el 25 de 
octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb incluidos en el ajuste relativo a la comisión de garantía) no representan un 
pago residual en caso de liquidación anticipada del IABF. El importe de los pagos adicionales no efectuados referentes 
al período comprendido entre el 26 de enero de 2009 y el 25 de octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb incluidos en 
el ajuste relativo a la comisión de garantía) serán pagaderos en caso de liquidación total o parcial de la transacción 
original. Si el IABF se liquida parcialmente, este ajuste por amortización anticipada se aplicaría proporcionalmente. 

— Los Países Bajos se comprometen a notificar a la Comisión cualquier medida de liquidación anticipada total o parcial 
de la medida AD.
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ANEXO II 

Por lo que se refiere a la ayuda de reestructuración, deben respetarse los siguientes compromisos: 

a) Por lo que se refiere a reducciones del balance, el compromiso de ceder los seguros, ING Direct US y otras unidades 
que se cederán antes de que finalice 2013: 

— ING reducirá un 45 % de su balance respecto del 30 de septiembre de 2008 para finales de 2013 y cederá una lista 
de unidades detallada en el considerando 57, en particular Insurance e ING Direct US […]. 

— Estas cifras se refieren a proyecciones que no tienen en cuenta el posible impacto del crecimiento orgánico y 
excluyen aumentos adicionales debidos a nuevos requisitos regulatorios potenciales, por ejemplo, si se exigiera a 
los bancos que tuvieran un «colchón» de liquidez mucho mayor debido a nuevas normativas en toda la UE. Tales 
requisitos podrían incrementar el balance muy por encima de las actuales proyecciones de crecimiento orgánico. 

— ING no tendrá restricciones a su crecimiento orgánico (es decir, el que no está relacionado con adquisiciones) del 
balance de sus actividades. […]. En el futuro, ING tendrá una política general para utilizar su crecimiento en 
fondos encomendados por los clientes principalmente para aumentar el préstamo a la economía real (empresas y 
clientes) y disminuirá su exposición a las clases de activos de mayor riesgo dentro de los CMBS y los RMBS 
estadounidenses. […] ( 1 ). 

— Con respecto a las unidades que ING se compromete a vender (como se enumera en el considerando 57), si no se 
ha producido la cesión de cualquiera de esas unidades a 31 de diciembre de 2013 (por ejemplo, según un acuerdo 
definitivo de venta vinculante), cuando proceda o en circunstancias excepcionales, la Comisión puede conceder, a 
petición de los Países Bajos, una ampliación de este plazo ( 2 ). En tal caso, la Comisión también podrá i) pedir a los 
Países Bajos que nombren uno o varios administradores (de la cesión) ( 3 ), preseleccionados y propuestos por ING (y 
sujetos a la aprobación de la Comisión), […]. 

— Siempre que los Países Bajos deseen una ampliación del plazo, presentarán una solicitud a la Comisión debida­
mente motivada, como mínimo un mes antes de que expire dicho plazo. En circunstancias excepcionales, los Países 
Bajos podrán solicitar una ampliación durante el último mes del plazo. 

b) Los Países Bajos además se comprometen a que ING respete una prohibición de adquisición: 

— ING se abstendrá de adquirir instituciones financieras durante un determinado período. Estos compromisos se 
aplicarán durante tres años a partir de la fecha de la Decisión de la Comisión o hasta la fecha en la que ING haya 
reembolsado íntegramente los valores de capital básico de clase 1 a los Países Bajos (incluidos los correspondientes 
intereses devengados de los cupones de valores de capital básico de clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es 
anterior. ING también se abstendrá, durante el mismo período, de cualquier (otra) adquisición de negocios que 
retrase el reembolso de los valores de capital básico de clase 1 a los Países Bajos. 

— A pesar de esa prohibición, ING podrá, previa autorización de la Comisión, adquirir negocios, en particular si 
resulta esencial para salvaguardar la estabilidad financiera o la competencia en los mercados de referencia. 

c) Los Países Bajos además se comprometen a que ING respete una prohibición de liderazgo en materia de precios: 

— Sin autorización previa de la Comisión, ING no ofrecerá precios más favorables en productos normalizados de ING 
(en mercados definidos a continuación) que sus tres mejores competidores directos por lo que se refiere a los 
mercados de la UE en los que ING tenga una cuota superior al 5 %. 

— Esta condición se limita a los productos normalizados de ING en los siguientes mercados de productos: i) mercado 
de productos minoristas de ahorro, ii) mercado hipotecario minorista, iii) banca privada siempre y cuando implique 
productos hipotecarios o productos de ahorro o iv) depósitos para PYME (PYME según la definición habitualmente/ 
corrientemente utilizada por ING en su negocio en el país de que se trate). Tan pronto como ING sea consciente 
de que ofrece precios más favorables para estos productos que sus tres mejores competidores, ajustará cuanto 
antes, sin demoras indebidas, su precio a un nivel acorde con este compromiso.
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( 1 ) […] 
( 2 ) En particular, siempre que se haya emprendido una cesión mediante una OPV que haya comenzado y se haya colocado una parte 

importante (30 % o más) de las acciones antes de que finalizara el plazo de cesión, la Comisión (en consulta con los Países Bajos, ING y 
el administrador) considerará activamente conceder a la entidad más plazo para colocar las acciones restantes. 

( 3 ) Se acepta que puedan ser nombrados distintos administradores para distintas zonas y/o negocios.



— Esta condición se aplicará durante tres años a partir de la fecha de adopción de la presente Decisión o hasta la 
fecha en la que ING haya reembolsado íntegramente a los Países Bajos los valores de capital básico de clase 1 
(incluidos los correspondientes intereses devengados de los cupones de valores de capital básico de clase 1 y 
comisiones de salida), si esta fecha es anterior. Los Países Bajos nombrarán un administrador de supervisión, 
preseleccionado y propuesto por ING, para que supervise el cumplimiento de esta condición. El administrador de 
supervisión deberá ser aprobado por la Comisión. 

— Además, para apoyar la viabilidad a largo plazo de ING, ING Direct se abstendrá, sin la autorización previa de la 
Comisión, de ejercer un liderazgo en materia de precios en productos normalizados de ING en los mercados 
minoristas de productos de ahorro e hipotecario dentro de la UE, durante tres años a partir de la fecha de la 
presente Decisión o hasta la fecha en la que ING haya reembolsado íntegramente a los Países Bajos los valores de 
capital básico de clase 1 (incluidos los correspondientes intereses devengados de los cupones de valores de capital 
básico de clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es anterior. Tan pronto como ING sea consciente de que se 
ha convertido en el líder en materia de precios en un mercado minorista hipotecario de productos de ahorro 
dentro de la Unión Europea, ajustará cuanto antes, sin demoras indebidas, su precio a un nivel acorde con este 
compromiso. 

— Los Países Bajos nombrarán un administrador de supervisión, preseleccionado y propuesto por ING, para que 
supervise el cumplimiento de esta condición. El administrador de supervisión deberá ser aprobado por la Comisión. 

d) Los Países Bajos se comprometen a una serie de disposiciones detalladas por lo que se refiere a la disociación de 
WUH/Interadvies: 

— ING creará una nueva empresa para ser cedida en los Países Bajos, que se segregará de su actual actividad de banca 
minorista en los Países Bajos. El resultado esperado es que esta nueva empresa disociada sea un negocio viable y 
competitivo, independiente y separado de las actividades conservadas por ING y que pueda transferirse a un 
comprador adecuado. Esta nueva empresa comprenderá el negocio de división bancaria de WUH/Interadvies, 
que actualmente forma parte de las operaciones de seguros neerlandesas, y la cartera de créditos al consumo 
de ING Bank. WUH/Interadvies es una unidad de negocio de ING bajo la protección de la unidad de seguros de 
Nationale Nederlanden Insurance. Es (fundamentalmente) un banco hipotecario que opera con sus propias licencias 
bancarias. Se trata de un operador independiente y viable que dispone de su propio equipo de ventas al servicio de 
los clientes y de una organización independiente con sólidos ingresos. La disociación se llevará a cabo bajo la 
supervisión del administrador de supervisión en cooperación con el gestor encargado de la separación. A este 
respecto, durante el período de disociación, el administrador de supervisión podrá recomendar a ING la inclusión 
en la actividad que va a cederse de activos materiales e inmateriales (relacionados con dicha actividad) cuando lo 
considere objetivamente necesario para cumplir plenamente las obligaciones de ING en materia de resultados y en 
particular la viabilidad y competitividad de la actividad que se va a ceder. Si ING no está de acuerdo con el 
administrador de supervisión acerca de la necesidad objetiva de incluir dichos activos materiales e inmateriales para 
garantizar la viabilidad y competitividad de la actividad que se va a ceder, ING informará al administrador de 
supervisión por escrito. En tal caso, la dirección ejecutiva de ING y el administrador de supervisión mantendrán, en 
el plazo de […], una reunión para llegar a un consenso. De no llegarse a un consenso, ING y el administrador de 
supervisión nombrarán conjuntamente, sin dilación, un tercero independiente con conocimiento del sector finan­
ciero («el experto») para escuchar los argumentos de las partes y mediar en la solución. Si no se llegara a una 
solución, el experto decidirá, en el plazo de […] desde el momento de su designación, sobre la necesidad objetiva 
de incluir los activos materiales e inmateriales pertinentes en la actividad que se va a ceder para garantizar su 
viabilidad y competitividad, y las partes aceptarán la decisión del experto a este respecto y actuarán en conse­
cuencia. Las cuestiones relativas al desacuerdo se mencionarán en el informe del administrador de supervisión a la 
Comisión. 

— ING se compromete a garantizar unas condiciones óptimas de cesión realizando un plan empresarial, creando una 
plataforma internet y dedicando capacidad de ventas a la entidad disociada. Además, si el comprador lo solicita, 
pondrá a su disposición capacidad de pago (en condiciones comerciales). Por otra parte, ING ayudará a crear una 
función de tesorería que garantice financiación durante los dos años siguientes a la cesión, y la financiación de ING 
disminuirá progresivamente durante esos dos años. El apoyo de financiación de ING al negocio WUH se basará en 
los precios de traspaso internos. ING tiene previsto solicitar a los Países Bajos una garantía estatal para la 
financiación por un importe máximo de […] billones EUR para la financiación del negocio WUH. En ese caso, 
las autoridades neerlandesas se comprometen a notificar esta medida por separado. 

— Además, ING se abstendrá durante un período transitorio […] de ofrecer activamente a los clientes del negocio 
WUH productos que el negocio WUH suministre a dichos clientes en la fecha de adopción de la presente Decisión. 

— ING intentará disociar la actividad WUH dentro de […]. Tras el período de disociación […], ING mantendrá 
separado el negocio WUH e intentará cederlo […] ( 4 ). 

— Se nombrará un administrador de supervisión y un gestor encargado de la separación dentro de […] a partir de la 
fecha de la presente Decisión de la Comisión y se nombrará un administrador de la cesión […]. Todos los 
administradores serán nombrados por los Países Bajos y preseleccionados y propuestos por ING. Los adminis­
tradores deberán ser aprobados por la Comisión. 

e) Los costes de todos los administradores nombrados durante el proceso de reestructuración correrán a cargo de ING.

ES 19.10.2010 Diario Oficial de la Unión Europea L 274/161 

( 4 ) […].



f) Para restablecer la viabilidad, los Países Bajos se comprometen a que ING respete lo siguiente: 

— ING se compromete, una vez que los mercados hayan vuelto a una situación menos crítica, a orientar sus fondos 
no procedentes de depósitos hacia financiación a más largo plazo, emitiendo más instrumentos de deuda con 
vencimiento a más de un año. […]. 

— ING pretende eliminar el doble apalancamiento (al utilizar core debt como capital propio en sus filiales) lo antes 
posible y no más tarde de […]. El doble apalancamiento se eliminará automáticamente en cuanto el Grupo ING 
pase a ser un banco regulado. 

g) En cuanto al aplazamiento de los cupones y la amortización anticipada de los valores de capital básico de clase 1 y de 
clase 2, los Países Bajos se comprometen a que ING respete lo siguiente: 

— Si es necesaria una emisión de derechos de más de lo necesario para reembolsar el 50 % de los valores de capital 
básico de clase 1, incluidos los correspondientes intereses devengados y la comisión de salida, ING no estará 
obligado a aplazar el pago de cupones sobre instrumentos de capital híbrido el 8 y el 15 de diciembre de 2009 ( 5 ) 
ni cualquier pago posterior de cupones sobre instrumentos de capital híbrido. 

— Si esta emisión de derechos no se produce y ING registró pérdidas el ejercicio anterior, ING estará obligado a 
aplazar el pago de cupones sobre instrumentos de capital híbrido, en la medida en que tenga la facultad de hacerlo, 
durante tres años a partir de la fecha de adopción de la presente Decisión o hasta la fecha en la que ING haya 
reembolsado íntegramente a los Países Bajos los valores de capital básico de clase 1 (incluidos los correspondientes 
intereses devengados de los cupones de valores de capital básico de clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es 
anterior. 

— Las autoridades de los Países Bajos entienden que la Comisión es contraria a que los beneficiarios de ayudas 
estatales remuneren fondos propios (capital ordinario y deuda subordinada) cuando sus actividades no generen 
suficientes beneficios ( 6 ) y que la Comisión en este contexto es contraria en principio a la amortización anticipada 
de instrumentos de capital de clase 2 e instrumentos híbridos de nivel 1. ING lamenta el malentendido sobre la 
compra de un bono de segundo orden inferior el 14 de octubre de 2009. En adelante, la amortización anticipada 
de instrumentos de capital de clase 2 e instrumentos híbridos de nivel 1 se someterá a la aprobación de la 
Comisión caso por caso, durante tres años a partir de la fecha de adopción de la presente Decisión o hasta la fecha 
en la que ING haya reembolsado íntegramente a los Países Bajos los valores de capital básico de clase 1 ((incluidos 
los correspondientes intereses devengados de los cupones de valores de capital básico de clase 1 y comisiones de 
salida), si esta fecha es anterior. 

h) Los Países Bajos se comprometen a que ING renuncie a campañas de comercialización que mencionen la medida de 
recapitalización como ventaja competitiva. 

i) Los Países Bajos se comprometen a que ING mantenga las restricciones en sus políticas de remuneración y actividades 
de marketing a las que se había comprometido en virtud de los acuerdos de valores de capital básico de clase 1 y el 
mecanismo de suscripción de reserva de activos no líquidos. 

j) ING y los Países Bajos se comprometen a que el informe sobre el avance de la ejecución del plan de reestructuración se 
presente a la Comisión cada seis meses a partir de la fecha de la presente Decisión. 

k) Las autoridades de los Países Bajos se comprometen a que la reestructuración total de ING esté concluida antes de que 
finalice 2013.
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( 5 ) Siempre que quede claro que parte de los ingresos de la emisión de derechos se utilice para el pago de cupones. 
( 6 ) Véase el apartado 26 de la Comunicación de la Comisión sobre la recuperación de la viabilidad y la evaluación de las medidas de 

reestructuración en el sector financiero en la crisis actual con arreglo a las normas sobre ayudas estatales (Comunicación de rees­
tructuración).


