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DECISION DE LA COMISION
de 18 de noviembre de 2009

relativa a la ayuda estatal C 10/09 (ex N 138/09) ejecutada por los Paises Bajos para el mecanismo de
suscripcién de reserva de activos no liquidos y el Plan de reestructuraciéon de ING

[notificada con el nimero C(2009) 9000]

(El texto en lengua inglesa es el dnico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)
(2010/608/CE)

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

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

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Econdémico Europeo y, en
particular, su articulo 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 articulos, la Comisién no recibié ob-
servaciones al respecto por parte de los interesados.

Considerando lo siguiente:

1. PROCEDIMIENTO

(1)  El 12 de noviembre de 2008, la Comisién autorizé una
recapitalizaciéon de emergencia en el asunto N 528/08.
En la medida de recapitalizacion, los Paises Bajos suscri-
bieron una emisién de 10 billones EUR de valores de
capital bdsico de clase 1 de ING. La medida ha sido
autorizada durante un periodo de seis meses, supeditada
a la presentacién de un plan creble dentro del plazo de
seis meses (3. La validez de la recapitalizacién de emer-
gencia fue prorrogada automdticamente al presentarse un
plan de reestructuracion hasta que la Comisién se pro-
nunciara sobre el plan.

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

(") Decision de la Comisién en el asunto C 10/09 (ex N 138/09) ING,
DO C 158 de 11.7.2009, p. 13.

(%) Decision de la Comisién en el asunto N 528/08, ING, DO C 328 de
23.12.2008, p. 10.

(}) Decision de la Comisién en el asunto C 10/09 (ex N 138/09) ING,
DO C 158 de 11.7.2009, p. 13.

dida como «mecanismo de suscripcion de reserva de ac-
tivos no liquidos» (AIABF»). Debido a las dudas en cuanto
a la conformidad de la medida AD con la Comunicacién
de la Comisién sobre el tratamiento de los activos cuyo
valor ha sufrido un deterioro en el sector bancario co-
munitario (*) (da Comunicacién sobre activos deteriora-
dos»), la Comision decidié incoar el procedimiento esta-
blecido en el articulo 88, apartado 2, del Tratado.

(3)  La Decision de la Comisioén de incoar el procedimiento se
publicé en el Diario Oficial de las Comunidades Europeas (°).
La Comisién invit6 a los interesados a presentar sus
observaciones sobre la ayuda en cuestion. La Comision
no recibi6 observaciones al respecto por parte de los
interesados.

(4)  La autorizacién de la medida AD fue prorrogada por la
Decision de la Comision de 15 de septiembre de
2009 (9).

(5)  Ademds, con arreglo al Régimen de garantia de créditos
de los Paises Bajos (aprobado por la Decision de la Co-
mision en el asunto N 524/08, de 30 de octubre de
2008, y prorrogado por la Decision de la Comisién en
el asunto N 379/09 ('), de 7 de julio de 2009), los Paises
Bajos concedieron garantias sobre las obligaciones a me-
dio plazo a ING por importe de i) 9 billones de délares
(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
Comisién recibié informacién de participantes en el mer-
cado segtin la cual, durante un breve periodo, ING Direct
Europe habia estado anunciando la ampliacion de capital
que habia recibido del Gobierno, lo que se habfa perci-
bido como un comportamiento comercial agresivo.

4 DO C 72 de 26.3.2009, p. 1.

()

(°) Véase la nota a pie de pagina 1.

(°) Pendiente de publicacion.

(") Decision de la Comisién, de 7 de julio de 2009, en el asunto
N 379/09 y NN 16-09, pendiente de publicacion.
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7) Hubo varias reuniones, intercambios de correos electrd- (15) La cartera de inversiones de ING comprendia su cartera
nicos y llamadas telef6énicas entre la Comision y las au- Alt-A, propiedad, en su mayor parte, de ING Direct US.
toridades de los Paises Bajos. Segiin 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
(8)  Por lo que se refiere a cuestiones relativas a los métodos recaudado en préstamos hipotecarios estadounidenses o
de evaluacién de activos empleados en el contexto de la en inversiones relacionadas con ellos. En consecuencia,
medida AD, la Comisién ha recurrido a la asistencia ING asigné una cantidad considerable de su cartera de
técnica de expertos externos contratados por la Comision inversion a RMBS de tipo Alt-A con base en los Estados
(Duff & Phelps y el Profesor Wim Schoutens) y de ex- Unidos. La cartera Alt-A estaba cubierta por la medida
pertos del Banco Central Europeo. AD de los Paises Bajos (descrita en la seccién 2.3.2). La
cartera de inversiones de ING inclufa también un porcen-
taje considerable de titulos comerciales con garantia hi-
(99  El 12 de mayo de 2009, los Paises Bajos presentaron a la potecaria  (Commercial ~ Mortgage-Backed ~ Securities:
Comision un plan de reestructuracion para el grupo ING, CMBS), RMBS estadounldenges e inversiones inmobilia-
que se completé con informacién adicional presentada el rias no cubiertas por la medida AD.
7 de julio de 2009. El plan de reestructuracién fue mo-
dificado el 22 de octubre de 2009 (en adelante, toda
referencia a un plan de reestructuracion se refiere a su 2.2. Actividades comerciales
ultima version). Esta modificacién inclufa también un . ) )
cambio en las condiciones de reembolso de la aportacion (16) A .ﬁflales de 2008, ING se ded}caba a Sels ramas d.e
de capital realizada por los Paises Bajos. actividad. ING se dedicaba ‘tamblen a la gestion de acti-
vos, que forma parte funcionalmente de las respectivas
unidades de negocio regionales.
(10)  El 22 de octubre de 2009, los Paises Bajos ofrecieron una
serie de compromisos en cuanto a la ejecucion del plan o
de reestructuracion y la remuneracion de la medida AD. 2.2.1. Banca minorista
(17) ING ofrece servicios de banca minorista en los Paises
, . . Bajos, Bélgica, Polonia, Rumania, Turquia, India y Tailan-
(1) Los Paises Bajos 11.1formaron ala Comision de que, por dia (los servicios de banca minorista a través de ING
razones de urgencia, aceptaban excepaoqalmente que la Direct no se describen aqui sino en la seccién 2.2.2).
presente Decision se adoptara en lengua inglesa La banca privada se ofrece en los Paises Bajos, Bélgica,
Luxemburgo, Suiza y diversos paises de Asia y de Europa
, Central y Oriental. Las pequefias y medianas empresas y
2. DESCRIPCION DE LOS HECHOS el segmento semicorporativo forman parte de la banca
2.1. Beneficiario minorista de ING.
(12) ING se compone de ING Groep N.V. («Grupo ING»), la
sociedad holding matriz que controla el 100 % de ING (18)  En sus actividades de banca minorista en los Paises Bajos
Bank N.V. ¢ ING Verzekeringen N.V., y dos sociedades y Bélgica, ING combina un modelo de banca directa con
subholding que controlan las filiales bancaria y de segu- una red de sucursales. ING presta servicios de cuenta
ros, respectivamente. El Grupo ING comprende mds de corriente y sistemas de pagos, créditos hipotecarios, cré-
70 empresas individuales con mds de 2 500 entidades dito al consumo, servicios de tarjetas de crédito y pro-
juridicas que operan en unos 50 paises. A finales de ductos de inversiones y seguros. Las hipotecas se ofrecen
2008, el balance del grupo totalizé 1332 millones a través de un canal directo, a través de corredores vin-
EUR, de los que més del 75 % es imputable a las activi- culados y de canales intermediarios. Por medio de su red
dades bancarias de ING. de sucursales, ING ofrece también toda una serie de pro-
ductos de banca comercial asi como productos de seguro
de vida y de no vida.
(13) A finales de 2008, incluyendo la medida de recapitaliza-
cién, los coeficientes de capital de ING para el banco
eran de 9]3 % por 10 que se refiere a su Coeficiente de (1 9) En banca minorista (particulares) en IOS Paises Bajos, su
clase 1y de 7,3 % para el coeficiente de capital basico de cuota de mercado asciende al 40-50 % (°) para las prin-
clase 1. Para los seguros, el coeficiente de cobertura de cipales transacciones bancarias. Su cuota de mercado en
capital ascendia al 256,5 %. 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-
(14)  La estructura de capital del Grupo ING incluye también la vada representan del 10 al 20 %.

denominada deuda bdsica (core debt), es decir, deuda pre-
ferente obtenida a nivel del grupo que a continuacién se
invierte como fondos propios en ING Bank e ING Insu-
rance holding (el denominado «doble apalancamiento»).
Ademds, 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.

(%) Las cuotas de mercado en los considerandos 19 y 24 sobre el

mercado neerlandés se basan en las cifras de conocimiento publico
de la Decisiéon de la Comisién en el asunto Comp/M.4844 Fortis|
ABN Amro Assets. La cuota de mercado se desvia ligeramente de las
cifras mas actualizadas facilitadas por los Paises Bajos. No obstante,
dado que las diferencias no son significativas para la Decision, por
razones de coherencia la Comision utiliza las cifras verificadas.
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(20) Las cuotas de mercado en Bélgica representan el [10- corrientes y factoring. Las cuotas de mercado son mds

(21)

(22)

(24)

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 inversion. Las cuotas
de mercado de banca minorista en Polonia representan el
[5-10] % total y el [5-10] % en cuentas de ahorros. En
Rumania, 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 Turquia representan el [0-5] %.

2.2.2. ING Direct — banca minorista

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

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 Canadd, aproxima-
damente el [0-5] % en Espaiia, 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
Canadd, [0-5] % en Italia y [0-5] % en Espafia. La cuota
de mercado de nuevas hipotecas residenciales asciende al
[0-5] % en Alemania. La parte mds 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

Esta actividad se centra fundamentalmente en los Paises
Bajos, Bélgica, Polonia y Rumania, donde ofrece toda la
gama de productos, desde la gestion del efectivo a la
financiacién empresarial. Fuera de estos paises, el enfoque
del banco es mds selectivo en cuanto a clientes y pro-
ductos. La banca mayorista tiene seis unidades de nego-
cio: Crédito y Pagos y Gestion de Efectivo, Finanzas Es-
tructuradas, Arrendamiento Financiero y Factoring, Mer-
cados Financieros, Otros Productos de banca mayorista, e
ING Inmobiliaria.

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

(*) Se han omitido partes de este texto para evitar que se revelara

informacién confidencial. Dichas partes van entre corchetes y estdn
sefialadas por un asterisco.

(**) Se han omitido partes de este texto para evitar que se revelara

informacién confidencial. Dichas partes van entre corchetes y estdn
sefialadas por dos asteriscos.

(26)

(27)

(28)

elevadas [30-40] % en depdsitos 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 depdsitos.

2.2.4. Actividades de seguros y gestion de activos en Europa

Las principales actividades de seguros de ING en Europa
se realizan en los Paises 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 distribucion directa (principalmente sucursales de
ING y Postbank, que pasé a llamarse ING a comienzos
de 2009) y corredores de seguros. Fuera de los Paises
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).

Las cuotas de mercado de ING en seguro de vida repre-
sentan el [30-35] % en Rumania, [20-25] % en Hungria,
[10-15] % tanto en la Reptblica Checa como en Grecia,
[5-10] % en Polonia, [5-10] % en la Reptiblica Eslovaca y
[5-10] % en Bélgica. ING también estd presente —con
cuotas de mercado mucho menores, por debajo de
[0-5] %— en Espafia, Bulgaria y Turquia. La gestién 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 Republica Eslovaca, [10-15] % en la Repd-
blica Checa y [5-10] % en Turquia. Combinando MPF y
VPF, sus cuotas en mercado ascienden a [35-40] % en
Rumania, [10-15] % en Hungria y [5-10] % en Bulgaria.

En 2008 ING tenfa activos en las zonas geogréficas res-
pectivas de [...] billones EUR en los Paises Bajos, [...]
billones EUR en Bélgica (y Luxemburgo) y [...] billones
EUR en Europa Central y Oriental.

2.2.5. Actividades de seguros y gestion de activos en América

ING Insurance Americas opera en dos zonas geograficas
principales: Estados Unidos y América Latina. Sus activi-
dades en Canadd 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-
version, servicios de intermediaciéon comercial y produc-
tos institucionales, incluido el reaseguro colectivo y los
productos y servicios institucionales de gestion de acti-
VOs.
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(29)

(30)

(31)

(32)

(33)

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,
Perti, Colombia y Uruguay. Las cuotas de mercado de
fondos de jubilacién son mds elevadas en Perd ([30-
35] %), Chile ([20-25] %) y Uruguay ([15-20] %). Las
cuotas de mercado en seguro de vida son mds importan-
tes en Pert ([15-20] %) y Chile ([10-15] %). En 2008 sus
activos ascendfan a [...] billones EUR en Estados Unidos
y a [...] billones EUR en el resto del continente ameri-
cano.

2.2.6. Seguro de vida y gestion de activos en la region de
Asia/Pacifico

Insurance Asia/Pacific presta productos de seguro de vida
y de gestion de activos y servicios en Asia y el Pacifico
con servicios de seguro de vida en nueve paises (Austra-
lia, Nueva Zelanda, Japon, Corea del Sur, Malasia, Hong
Kong, Tailandia, India y China) y divisiones de gestién de
activos en 12 (los nueve paises anteriores mds Taiwdn,
Filipinas y Singapur). ING estd considerada una de las
mayores compaiiias de seguros y gestion de activos de
la regién de Asia/Pacifico. El valor de sus activos en la
region asciende a [...] billones EUR.

2.3. Medidas de ayuda

ING se ha beneficiado de tres medidas de ayuda conce-
didas por los Paises Bajos.

2.3.1. Aportacién de capital

La primera medida consistia en una aportacion de capital
integramente suscrita por los Paises Bajos que permiti6 a
Grupo ING incrementar su capital basico de clase 1 en
10 billones EUR (). La Comisiéon sefialé en la Decision
por la que aprobaba la ayuda de salvamento (N 528/08)
que las razones de la pérdida de confianza del mercado
en ING, que desencaden¢ la intervencion estatal, fueron
la toxicidad comprobada en la cartera Alt-A, la preocu-
pacién 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. Segtn los Paises Bajos, sin la aportacion de capital,
ING habria sobrevivido pero la pérdida de confianza
habrfa sido atin mayor y el riesgo de liquidez habria
aumentado.

El precio de emisién para una aportacién de capital de
10 billones EUR de capital basico de clase 1 era de 10
EUR por titulo. Por iniciativa de ING, los valores pueden
recomprarse a 15 EUR por titulo (una prima de amorti-

(°) La medida se describe pormenorizadamente en la Decision de la
Comisiéon N 528/08 de 12 de noviembre de 2008.

(34)

(11

<> =

zacion del 50 % del precio de emision), o, a los tres afios,
convertirse en acciones ordinarias a razén de una por
una. Si ING pone en marcha la opcién de conversion,
los Paises Bajos pueden optar por la amortizacion alter-
nativa de los activos a 10 EUR por titulo mds intereses
devengados. Solo se pagard un cup6n a los Paises Bajos si
se paga un dividendo sobre las acciones ordinarias.

En el marco del plan de reestructuracion, los Paises Bajos
presentaron una modificacién del acuerdo de reembolso
de los valores de nivel 1 por parte de ING. Segun dicha
modificacion, ING puede recomprar hasta un 50 % de los
valores de capital bésico de clase 1 al precio de emisién
(10 EUR), mds los intereses devengados relativos al cu-
pon del 8,5 % anual (unos 253 millones EUR), mds una
penalizacién por reembolso anticipado cuando el precio
de la accién de ING sea superior a 10 EUR. La penali-
zacién por amortizacion anticipada aumenta con el pre-
cio de la accién de ING. A efectos de calcular la prima de
amortizacién anticipada, el aumento del precio de la
acciéon tiene un limite de 12,45 EUR (19). A ese nivel,
la penalizacion equivale al 13 % anual. La penalizacién
por amortizaciéon anticipada podria ascender a un ma-
ximo de 705 millones EUR, suponiendo que los 5 billo-
nes EUR se devuelvan a los 400 dias de la fecha de
emision. Ademds, la prima de penalizacion tiene un
tope minimo de 340 millones EUR, lo que garantiza
una tasa interna de rentabilidad minima para los Paises
Bajos del 15 %. En otras palabras, considerando que ING
normalmente tendrfa que pagar una prima de amortiza-
ciéon de 2,5 billones EUR, esta modificacion supondria
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 Paises Bajos expli-
caron que el motivo de la modificacién era dar a ING
unas condiciones de salida similares a las que habia con-
cedido a SNS (') y Aegon (2) sobre las aportaciones de
capital que habfan recibido de los Paises Bajos. Estas
condiciones de reembolso anticipado solo pueden apli-
carse al reembolso de 5 billones EUR (es decir, 50 % de
la aportacién de capital inicial).

ING puede decidir hacer uso de la opcioén de recompra
antes del 31 de enero de 2010, pero esa fecha puede,
con el acuerdo de los Paises Bajos, ampliarse hasta el
1 de abril de 2010 por circunstancias excepcionales del
mercado si ING puede demostrar que no era econémica-
mente viable conseguir suficiente capital bésico de clase 1
para recomprar 5 billones EUR antes. Esta prérroga es-
tarfa supeditada a la aprobacién de la Comisién. ING
pretende hacer uso de la opcién de recompra antes del
1 de enero de 2010. Las opciones de reembolso y con-
version del 50 % restante no varfan.

(1% La penalizacién por amortizacién anticipada se calcula como sigue:
650 000 000
dos/500 000 000) * (dfas transcurridos desde la emisién)/365) *
(precio vigente —10)/(12,5-10) cuando el precio vigente es la
media del precio de mercado 5 dfas antes de la amortizacion, es
superior o igual a 11,20 EUR e inferior o igual a 12,45 EUR.
Decision de la Comision en el asunto N 611/08, DO C 247 de
15.10.2009, p. 2.

Decisién de la Comisién en el asunto N 569/09, DO C 9 de
14.1.2009, p. 3.

EUR * (ndmero de wvalores recompra-
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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 presion sobre la reserva de revaluacién negativa. Las
autoridades neerlandesas solicitaron que la medida se aprobara antes del 31 de marzo de 2009 por
razones de estabilidad econdémica. Ademads, por poco que se hubiera modificado la medida, habria
supuesto una gran pérdida contable para ING.

(37) La medida AD se describe con detalle en la Decision 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 remuneracién y de las comisiones.

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

— un valor garantizado, que representa flujos de tesoreria 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 tesoreria se abonan mensualmente
hasta el vencimiento de la cartera,

— una comisién de financiaciéon (Flujo 2),
— una comision de gestion (Flujo 3).

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

(40) ING ha aceptado hacer una serie de pagos adicionales a los Paises Bajos que dan lugar a un
incremento importante de la remuneracién del Estado para la medida AD a través de los ajustes
de las comisiones descritos en los considerandos 41, 42 y 43:

Q El principal equivale al 90 % del 80% (=72 %) de la cartera
(flujos de efectivo sin riesgo)
@ Comisién de financiacién: Tipo fijo del 3 %
= Parael 57 % : Tipo fijodel 3 %
= Parael 43 % : Tipo variable de LIBOR
Comision de gestion: 0,10 % p.a. sobre el 80 % de la cartera (ajustado
del 0,25 % p.a. mediante la comision de garantia)

A 31/12/2008

ING = 100 % de la cartera : 39 billiones USD Paises Bajos
= 80 % de la cartera : 31,2 billiones USD
= 72 % de la cartera : 28,1 billiones USD

@ Todos los intereses y el principal equivalen al 80 % de la cartera
(flujos de efectivo con riesgo

Comisién de garantia: 0,55 % p.a. + ajustes = 1,37 % p.a. sobre el
80 % de la cartera
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(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

*)
(9

En primer lugar, desde el 25 de octubre de 2009, los
Paises Bajos reducirdn la comisién de financiacién para el
57 % (valores de tipo fijo) del 72 % de la cartera 50
puntos bdsicos (¢pb») por afio («p.a.), pasando del
3,5% (") pa. al 3% p.a. y reducirdin la comisién de
financiacién 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.

En segundo lugar, la comision de gestién (pagada por los
Paises Bajos a ING) que asciende a 25 pb p.a. sobre el
80 % del importe pendiente de la cartera pasard de 15 pb
a 10 pb mediante un incremento de la comisién de
garantia (descrito en el considerando 43).

En tercer lugar, a partir del 25 de octubre de 2009, ING
incrementard la comision de garantia de 55 pb p.a. sobre
el importe pendiente de la cartera transferida 82,6 pb
mds p.a., con lo que la comisién de garantia total as-
ciende a 137,6 pb. Del incremento de 82,6 pb, 67 pb
compensan por la reduccién de la comisién de gestion
(pagada por los Paises Bajos a ING) de 15 pb y una
revision del precio de traspaso de la cartera de 52 pb
(correspondiente a una disminucién del precio de tras-
paso del 90 % a aproximadamente el 87 %). Los 15,6 pb
son un ajuste de devolucién para el periodo compren-
dido entre el 26 de enero de 2009 (el comienzo de la
medida inicial) y el 25 de octubre de 2009 ('4).

Si la medida inicial ente los Paises Bajos ¢ ING se li-
quida (*) el importe del pago adicional no abonado re-
lativo al periodo comprendido entre el 26 de enero de
2009 y el 25 de octubre de 2009 (es decir, los 15,6 pb
incluidos en la comision de garantia relativa al ajuste)
todavia serd pagadero. Si se produce una liquidacién
parcial de la medida inicial, este importe serfa pagadero
proporcionalmente.

Estas modificaciones, introducidas en octubre de 2009,
se aplicardn por medio de un acuerdo aparte entre ING y
los Paises Bajos con el fin de mantener intacta la medida
inicial. Los Paises Bajos se comprometen a notificar a la
Comisién toda liquidacion anticipada total o parcial de la
medida inicial.

2.3.3. Las garantias

En virtud del régimen de garantia de crédito neerlandés
(asunto N 524/08) los Paises Bajos concedieron también

La Comision de financiacion es la suma del 3 % (el supuesto coste

de financiacién en USD de los Paises Bajos) y un margen del 0,5 %.
Un incremento de la comision solo es aplicable a partir del 25 de
octubre de 2009. Se solicité un ajuste y se evalu6 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 reduccién de la
comision de financiacién de 50 pb (recibida por ING de los Paises
Bajos) como el incremento de la comisiéon de garantia de 67 pb
(pagada por ING a los Paises Bajos).

Es lo que ocurrirfa si ING recompra a los Paises Bajos su cartera,
integra o parcialmente.

(48)

(49)

(50)

garantias 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 comisién de garantia prome-
dio de 84 pb sobre el importe garantizado.

Los Paises Bajos confirman que se notificard individual-
mente toda garantia adicional concedida a ING. La ga-
rantia de hasta [...] billones EUR que los Paises Bajos se
comprometieron a conceder en el contexto de la ejecu-
cién del plan de reestructuracion para la financiacién de
Westland Utrecht Hypotheekbank (WUH)/Interadvies,
descrita en el considerando 55 y en el considerando
85, también se notificard a la Comisién por separado.
Estas garantias de hasta [...] billones EUR son parte inte-
grante del plan de reestructuracion al que remite esta
Decision pero la necesidad y la remuneraciéon de las
mismas deben atin ser determinadas por los Paises Bajos
y seran evaluadas por la Comisién en una decisién aparte
una vez que la medida haya sido notificada individual-
mente.

3. EL PLAN DE REESTRUCTURACION
3.1. Medidas previstas en el plan

ING tiene previsto simplificar la estructura del grupo,
reducir costes, reducir riesgos y hacer una serie de cesio-
nes, desarrollar una politica de remuneracion sostenible,
adaptar su estructura de capital, fijar nuevos objetivos de
coeficientes de capital internos y ampliar el importe de la
financiacién a largo plazo no procedente de depésitos. El
plan de reestructuracién deberd ejecutarse dentro de un
plazo de cinco afios.

Para simplificar el grupo, ING reagrupé sus seis lineas de
actividad en dos divisiones: banca y seguros. Cada divi-
sién pasd a ser responsable de su propia estrategia de
ejecucion y gestion del balance. El plan de reestructura-
cién prevé que ING solo se dedique a actividades banca-
rias y que, con el tiempo, se ceda la rama de seguros.

Las actividades bancarias se concentrardn predominante-
mente en Europa y se aprovechardn 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
orientacion europea en la linea de la banca minorista y
una actividad financiera especializada. El banco operard
sobre la base de productos normalizados y un alto nivel
de automatizacién. En lugar de adquirir inversiones,
como titulos respaldados por activos (ABS), el grupo
producird cada vez mds sus propios activos.
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(51) La reduccién de costes para 2009 se estima en 1,3 bi- plenamente operativa y transferible en los Paises Bajos

(52)

(53)

(54)

(55)
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llones EUR. El 35 % de la reduccién de costes se logrard
mediante una reduccién de los costes relativos a los
equivalentes a tiempo completo y el 65 % mediante la
reduccién de otros gastos, por ejemplo, gastos de perso-
nal externo, actividades de marketing y carreras de For-
mula 1. La oficina central contribuye a la reduccién de
costes. Desde agosto de 2009, ya se ha realizado una
reduccién de costes de mds de 800 millones EUR. Para
lograrla, ING cre6 una provisién de reestructuracion de
aproximadamente 450 millones EUR después de impues-
tos.

ING también tiene previstas una serie de medidas para
reducir el riesgo, tales como programas de cobertura de
riesgos, reducciones, cierres y liquidaciéon de posiciones
de riesgo y reduccién de la exposicion 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-
cién de los Paises Bajos consistente en una medida AD
para los Alt-A. Otras medidas aplicadas por ING incluyen
la reclasificacion de una serie de sus ABS que pasan de
AFS (disponibles para la venta) a HTM (mantenidos hasta
el vencimiento), limitando asi la volatilidad de la reserva
de revaluacién negativa. ING disminuird su exposicién a
las clases de activos de mayor riesgo dentro de los CMBS
y los RMBS estadounidenses. Ademds, ING no empren-
derd nuevas iniciativas cuyo objetivo sea aumentar su
exposicion directa en el sector inmobiliario.

La Comision 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 fijacién de precios justos [...] (!9 y no
desea actuar como lider en materia de precios.

ING estd realizando una serie de cesiones con un efecto
significativo sobre su balance tras su nueva estrategia
empresarial. Las medidas de reestructuracion presentadas
en el plan de reestructuracion revisado de ING se espera
que den como resultado una reducciéon del balance de
616 billones EUR, basada en el tamafio de las unidades a
30 de septiembre de 2008. La reduccion del balance de
616 billones EUR consiste en iniciativas de desapalanca-
miento bancario e integracién del balance (aproximada-
mente [...] billones EUR), cesiones bancarias (que ascien-
den a unos [...] billones EUR) y la cesién 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 (7). En com-
paracién con el balance del tercer trimestre de 2008 (es
decir, 1,376 billones EUR), la reduccion del balance total
asciende a aproximadamente el 45 %.

Como parte de las cesiones, el plan de reestructuracion
prevé que ING segregue una entidad bancaria minorista

) -]

(*7) Durante el periodo 2004-2007, una media del 52 % de los ingresos

antes de impuestos del grupo procedia de los seguros.

(56)

(57)

(para mds 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-
ciéle Diensten) a la que se adscribird la cartera de créditos
al consumo del antiguo Postbank. ING intentara disociar
el negocio Interadvies (en lo sucesivo, «WUH/Interadvies»)
[con un calendario detallado]. El balance total de la en-
tidad ascenderd a unos [25-50] billones EUR.

[...] la cesién de WUH/Interadvies no planted problemas
de riesgo financiero; las autoridades neerlandesas presen-
taron un estudio del mercado de banca minorista en los
Paises Bajos realizado por un experto independiente se-
gln 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 Paises Bajos,
en particular en el caso de ING. Ademds, el estudio
sefiala la importancia de internet como canal de distri-
bucién en los Paises Bajos, lo que reduce la necesidad de
una red de sucursales de distribucién de productos ban-
carios. Segun 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.

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 tnica
(SPVA) en Japon (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
Japén (finalizado)

— Ceder el seguro de no vida en Canadé (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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(58)

(59)

— 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/Pacifico (Australia (fir-
mado), Nueva Zelanda (firmado) Jap6n, Corea,
Hong Kong, India, Tailandia, Malasia)

— Ceder la gestién de activos en Asia/Pacifico

— Ceder las retribuciones a los empleados en Estados
Unidos

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

— Ceder la gestién de activos en Estados Unidos
— Ceder ING Direct US

— Ceder los seguros en América Latina (Brasil, Chile,
Meéxico, Perti, Colombia, Uruguay)

— Ceder la gestién de activos en América Latina

— Ceder los seguros en Europa Central (Bulgaria, Rept-
blica Checa, Grecia, Hungrfa, Polonia, Rumania, Eslo-
vaquia, Espafia)

— Ceder la gestién 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 Financiéle Diensten), incluida la cartera de
créditos al consumo del antiguo Postbank (para mds
detalles, véanse los compromisos de los Paises Bajos).

ING proyecta un crecimiento orgdnico del balance para el
banco de aproximadamente [...] % anual durante el plan
de reestructuracién [...]. ING tiene previsto lograr la ma-
yor parte de dicho crecimiento mediante préstamos a la
economia real (hogares y empresas).

ING también estd aplicando una nueva politica de remu-
neracién segun la cual el Consejo de Supervision de ING
se compromete a desarrollar una politica de remunera-
cién sostenible para el Consejo de Administracién y el
personal directivo. Estos programas de incentivos estardn

(60)

(61)

(62)

(63)

(64)

(65)

(66)

(67)

(68)

(69)

(70)

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

ING se compromete a eliminar el doble apalancamiento
cuanto antes y no mds tarde de [...].

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

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

En la hipdtesis de base, ING [...]. Ademds, se supone que
los mercados bursatiles [...].

Segtin su hipdtesis de base, los ingresos netos del grupo
[...]. Las ganancias totales del grupo [...]. El rendimiento
sobre los fondos propios (RoE) seria [...]. Los seguros
ING serfan [...].

Para el banco, ING asume un incremento en activos
ponderados en funcion 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

[...].

ING Bank espera cumplir sus objetivos de capital inter-
nos a lo largo del periodo de proyeccion. 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 bésico de nivel 1. Para ING
Insurance, el objetivo del coeficiente de cobertura de
capital sigue siendo del 150 %.

En la hipdtesis de base, su coeficiente total de solvencia
(capital total entre RWA) ascenderfa a aproximadamente
a [...] durante todo el periodo de reestructuracién, y el
punto mds bajo serfa [...].

ING Insurance se cederd durante el periodo de reestruc-
turacion [...]. En la hipdtesis de base las cesiones se
estima que generen unos ingresos netos de [...] EUR.

En una hipdtesis alternativa en la que se cedan [...] de
seguros, ING esperarfa unos ingresos netos mds elevados
en consonancia [...].

ING también ha presentado una hipdtesis de estrés [...].

[...]. Ademds, se asumen aumentos significativos en sus
probabilidades de insolvencia. ING asume también que
habra coeficientes mds elevados de pérdidas en caso de
impago (LGD).
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(71)  Con arreglo a esta hipdtesis de estrés, los resultados co- acuerdo de valores de capital basico de clase 1. Alter-

(72)

(73)

(75)

(76)

merciales subyacentes del Grupo ING serfan [...].

A pesar de estas hipdtesis de estrés, la capitalizacion de
ING seguirfa siendo suficiente puesto que contindia cum-
pliendo los requisitos regulatorios. [...].

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

Ademds, ING ha aplicado supuestos adicionales de estrés
mds estrictos, que superan con creces la hipdtesis de
estrés presentada para las hipotecas al por menor neer-
landesas ('%) [...]. También segiin estos supuestos, la ca-
pitalizacion de ING sigue siendo suficiente para cumplir
los requisitos regulatorios e incluso mantener un capital
aportado como cobertura adicional importante.

Los Paises 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

En la hipétesis de base de ING en el plan de reestructu-
racion, ING recomprard los valores de capital bdsico de
clase 1 de la siguiente manera:

a) un primer tramo por un importe tedrico de 5,0 bi-
llones EUR estd previsto que se recompre en torno al
17 de diciembre de 2009 a un precio minimo de
5,75 billones EUR. Este precio supuesto aporta una
tasa interna de rentabilidad (TIR) del 15 % a los Paises
Bajos e incluye la rentabilidad base del 8,5 % mds una
prima adicional como minimo de 340 millones EUR
y como méximo de 705 millones EUR (*%) que refleja
un cierto potencial de apreciacién del valor relativo
del precio de las acciones de ING. El precio exacto de
recompra dependerd del precio de la accién de ING;

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

(9[-

(19) S

-

poniendo que se reembolse a los 400 dias de la emision.

(77)

(78)

(80)

(81)

nativamente, ING podria [después de] 2011 [...] re-
comprar este tramo y ejercer después su opcién de
conversion, por la que los Paises Bajos recibirfan o
bien [...] millones en acciones ordinarias de ING o
efectivo por importe de [...] billones EUR mds apro-
ximadamente [...] millones EUR de intereses deven-
gados;

9 [...].

En total, las [...] transacciones aportardn a titulo indica-
tivo una TIR del [15-25] % a los Paises Bajos. Se pide a
los Paises Bajos que notifiquen a la Comision cualquier
cambio en el acuerdo para amortizar los valores.

Hasta la fecha, ING no ha aplazado ningiin pago de
cupones sobre instrumentos hibridos de nivel 1 emitidos
por el grupo.

El 14 de octubre de 2009, ING ejerci6 una opcion de
compra sobre un bono de segundo orden inferior. ING
inform¢6 a la Comision de que lo lamentaba y afirma que
se tratd de un malentendido [...]. Por otra parte, los
Paises Bajos reiteran que entienden que la Comision en
principio no considere adecuada la amortizacién antici-
pada de instrumentos de nivel 1/nivel 2 en el caso de
bancos en reestructuracién y acepta que esta amortiza-
cién se discuta en el futuro caso por caso y se someta a
la aprobacién de la Comisién, durante tres afios a partir
de la fecha de adopcion de la presente Decision o hasta la
fecha en la que ING haya reembolsado integramente a los
Paises Bajos los valores de capital bdsico de clase 1 (in-
cluidos los correspondientes intereses devengados de los
cupones de valores de capital bésico de clase 1 y comi-
siones de salida), si esta fecha es anterior.

No hay una salida unilateral prevista para la medida AD
y los Paises Bajos se comprometen a notificar a la Co-
misién toda terminacion de la medida AD mediante un
acuerdo. No obstante, el plan de reestructuracién asume
en la hipétesis de base que la medida estard vigente hasta
después de 2013.

3.4. Compromisos de los Paises Bajos

Por lo que se refiere a la medida AD (es decir, «l me-
canismo de suscripcion de reserva de activos no liquidos»
o IABF), los Paises Bajos se comprometen a lo siguiente:

— A partir del 25 de octubre de 2009, el Grupo ING
hard pagos adicionales a los Paises Bajos correspon-
dientes a un ajuste de la remuneracién Alt-A de —
50 pb sobre la comisién de financiacién recibida por
ING y de + 82,6 pb sobre la comisién de garantia
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pagada por ING. El ajuste relativo a la garantia in-
cluye 15,6 pb que representan un ajuste durante el
periodo comprendido entre el 26 de enero de 2009
— el comienzo del IABF (2%) (es decir, la medida AD)
y el 25 de octubre de 2009. Los pagos adicionales se
aplicardn mientras el acuerdo IABF esté vigente.

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

Los pagos adicionales, excluida la parte relativa al
periodo 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 comision de garan-
tfa), no representan un pago residual en caso de li-
quidacién anticipada del IABF. El importe de los pa-
gos adicionales no efectuados referentes al periodo
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 comision de garantia)
serdn pagaderos en caso de liquidacion total o parcial
de la transaccién original. Si el IABF se liquida par-
cialmente, este ajuste por amortizacion anticipada se
aplicarfa proporcionalmente.

Los Paises Bajos se comprometen a notificar a la
Comisién cualquier medida de liquidacién anticipada
total o parcial de la medida AD.

Por lo que se refiere a reducciones del balance, el com-
promiso de ceder los seguros, ING Direct US y otras
unidades que se cederdn antes de que finalice 2013, los
Paises Bajos se comprometen a lo siguiente:

— ING reducird un 45 % de su balance respecto del

30 de septiembre de 2008 para finales de 2013 y
cederd una lista de unidades detallada en el conside-
rando 57, en particular Insurance e ING Direct US

L.].

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

(*%) Mecanismo de suscripcién de reserva de activos no liquidos

(83)

21

— ING no tendra restricciones a su crecimiento orgdnico
(es decir, el que no estd relacionado con adquisicio-
nes) del balance de sus actividades. [...]. En el futuro,
ING tendrd una politica general para utilizar su cre-
cimiento en fondos confiados por los clientes princi-
palmente para aumentar el préstamo a la economia
real (empresas y clientes) y disminuird su exposicion a
las clases de activos de mayor riesgo dentro de los
CMBS y los RMBS estadounidenses. [...] (2!).

— Con respecto a las unidades que ING se compromete
a vender (como se enumera en el considerando 57, si
no se ha producido la cesién de cualquiera de esas
unidades a 31 de diciembre de 2013 (por ejemplo,
segtin un acuerdo definitivo de venta vinculante),
cuando proceda o en circunstancias excepcionales,
la Comision puede conceder, a peticion de los Paises
Bajos, una ampliacion de este plazo (?2). En tal caso,
la Comisién también podrd i) pedir a los Paises Bajos
que nombren uno o varios administradores (de la
cesion) (2%), preseleccionados y propuestos por ING
(y sujetos a la aprobacién de la Comisién), [...].

— Siempre que los Paises Bajos deseen una ampliacion
del plazo, presentardn una solicitud a la Comisién
debidamente motivada, como minimo un mes antes
de que expire dicho plazo. En circunstancias excep-
cionales, los Paises Bajos podran solicitar una amplia-
cién durante el dltimo mes del plazo.

Los Paises Bajos ademds se comprometen a que ING
respete una prohibiciéon de adquisicion:

— ING se abstendra de adquirir instituciones financieras
durante un determinado periodo. Estos compromisos
se aplicardn durante tres afios a partir de la fecha de
la Decision de la Comision o hasta la fecha en la que
ING haya reembolsado integramente los valores de
capital basico de clase 1 a los Paises Bajos (incluidos
los correspondientes intereses devengados de los cu-
pones de valores de capital basico de clase 1 y comi-
siones de salida), si esta fecha es anterior. ING tam-
bién se abstendrd, durante el mismo perfodo, de cual-
quier (otra) adquisicién de negocios que retrase el
reembolso de los valores de capital bésico de clase
1 a los Paises Bajos.

— A pesar de esa prohibicién, ING podrd, previa auto-
rizacién de la Comision, adquirir negocios, en parti-
cular si resulta esencial para salvaguardar la estabili-
dad financiera o la competencia en los mercados de
referencia.

]

(*?) En particular, siempre que se haya emprendido una cesiéon mediante

(23

una OPV que haya comenzado y se haya colocado una parte im-
portante (30 % o mas) de las acciones antes de que finalizara el
plazo de cesion, la Comision (en consulta con los Paises Bajos, ING
y el administrador) considerard activamente conceder a la entidad
mds plazo para colocar las acciones restantes.

Se acepta que puedan ser nombrados distintos administradores para
distintas zonas o negocios.
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Los Paises Bajos ademds se comprometen a que ING
respete una prohibicion de liderazgo en materia de pre-
cios:

— Sin autorizacion previa de la Comision, ING no ofre-

cerd precios mds favorables en productos normaliza-
dos de ING (en mercados definidos a continuacion)
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 condicion 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) depdsitos para PYME (PYME se-
gln la definicién habitualmente/corrientemente utili-
zada por ING en su negocio en el pais de que se
trate). Tan pronto como ING sea consciente de que
ofrece precios mds favorables para estos productos
que sus tres mejores competidores, ajustard cuanto
antes, sin demoras indebidas, su precio a un nivel
acorde con este compromiso.

Esta condicién se aplicard durante tres aflos a partir
de la fecha de adopcién de la presente Decision o
hasta la fecha en la que ING haya reembolsado inte-
gramente a los Paises Bajos los valores de capital
basico de clase 1 (incluidos los correspondientes in-
tereses devengados de los cupones de valores de ca-
pital basico de clase 1 y comisiones de salida), si esta
fecha es anterior. Los Paises Bajos nombrardn un
administrador de supervision, preseleccionado y pro-
puesto por ING, para que supervise el cumplimiento
de esta condicién. El administrador de supervision
deberd ser aprobado por la Comision.

Ademds, para apoyar la viabilidad a largo plazo de
ING, ING Direct se abstendrd, sin la autorizacién
previa de la Comisién, 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
afios a partir de la fecha de la presente Decisién o
hasta la fecha en la que ING haya reembolsado inte-
gramente a los Paises Bajos los valores de capital
basico de clase 1 (incluidos los correspondientes in-
tereses devengados de los cupones de valores de ca-
pital basico 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 lider en materia
de precios en un mercado minorista hipotecario de

productos de ahorro dentro de la Unidén Europea,
ajustard cuanto antes, sin demoras indebidas, su pre-

cio a un nivel acorde con este compromiso.

— Los Paises Bajos nombrardn un administrador de su-
pervision, preseleccionado y propuesto por ING, para
que supervise el cumplimiento de esta condicion. El
administrador de supervisiéon deberd ser aprobado
por la Comision.

Los Paises Bajos se comprometen a una serie de dispo-
siciones detalladas por lo que se refiere a la disociacion
de WUH]/Interadvies:

— ING creard una nueva empresa para ser cedida en los
Paises Bajos, que se segregard de su actual actividad
de banca minorista en los Paises 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 comprenderd el negocio de division
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
proteccion 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 organizacion inde-
pendiente con sélidos ingresos. La disociacion se lle-
vard a cabo bajo la supervisién del administrador de
supervisiéon en cooperacion con el gestor encargado
de la separacion. A este respecto, durante el periodo
de disociacion, el administrador de supervisién podra
recomendar a ING la inclusion 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 estd de
acuerdo con el administrador de supervision 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 informard al administrador de supervision por
escrito. En tal caso, la direccion ejecutiva de ING y
el administrador de supervision mantendrdn, en el
plazo de [...], una reunién para llegar a un consenso.
De no llegarse a un consenso, ING y el administrador
de supervision nombrardn conjuntamente, sin dila-
cién, un tercero independiente con conocimiento
del sector financiero («el experto») para escuchar los
argumentos de las partes y mediar en la solucién. Si
no se llegara a una solucién, el experto decidird, en el
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plazo de [...] desde el momento de su designacion,
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 aceptardn la decisién del experto
a este respecto y actuardn en consecuencia. Las cues-
tiones relativas al desacuerdo se mencionardn en el
informe del administrador de supervision a la Comi-
sién.

— ING se compromete a garantizar unas condiciones
Optimas de cesion realizando un plan empresarial,
creando una plataforma internet y dedicando capaci-
dad de ventas a la entidad disociada. Ademads, si el
comprador lo solicita, pondrd a su disposicién capa-
cidad de pago (en condiciones comerciales). Por otra
parte, ING ayudard a crear una funcién de tesoreria
que garantice financiacién durante los dos aflos si-
guientes a la cesion, y la financiacién de ING dismi-
nuird progresivamente durante esos dos aflos. El
apoyo de financiacién de ING al negocio WUH se
basard en los precios de traspaso internos. ING [...]
solicitard a los Paises Bajos una garantia estatal para
la financiacién por un importe maximo de [...] bi-
llones EUR para la financiacién del negocio WUH. En
ese caso, las autoridades neerlandesas se comprome-
ten a notificar esta medida por separado.

— Ademds, ING se abstendrd durante un periodo 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 adopcion de la
presente Decision.

— ING intentard disociar la actividlad WUH dentro de
[...]. Tras el periodo de disociacién [...], ING man-
tendrd separado el negocio WUH e intentard cederlo

(-] ().

— Se nombrard un administrador de supervision y un
gestor encargado de la separacién dentro de [...] a
partir de la fecha de la presente Decision de la Co-
misién y se nombrard un administrador de la cesion
[...]. Todos los administradores serdn nombrados por
los Paises Bajos y preseleccionados y propuestos por
ING. Los administradores deberdn ser aprobados por
la Comisién.

Los costes de todos los administradores nombrados du-
rante el proceso de reestructuracién correrdn a cargo de
ING.

Para restablecer la viabilidad, los Paises Bajos se compro-
meten a que ING respete lo siguiente:

— ING se compromete, una vez que los mercados hayan
vuelto a una situacién menos critica, a orientar sus
fondos no procedentes de depésitos hacia financia-

(88)

cién a mds largo plazo, emitiendo mds instrumentos
de deuda con vencimiento a mds de un afio. [...]

— ING pretende eliminar el doble apalancamiento (al

utilizar core debt como capital propio en sus filiales)
lo antes posible y no mds tarde de [...]. El doble
apalancamiento se eliminard automdticamente en
cuanto el Grupo ING pase a ser un banco regulado.

En cuanto al aplazamiento de los cupones y la amorti-
zaci6n anticipada de los valores de capital basico de clase
1 y de clase 2, los Paises Bajos se comprometen a que
ING respete lo siguiente:

— Si es necesaria una emision de derechos de mds de lo

necesario para reembolsar el 50 % de los valores de
capital bésico de clase 1, incluidos los correspondien-
tes intereses devengados y la comision de salida, ING
no estard obligado a aplazar el pago de cupones
sobre instrumentos de capital hibrido el 8 y el
15 de diciembre de 2009 (*) ni cualquier pago pos-
terior de cupones sobre instrumentos de capital hi-
brido.

Si esta emision de derechos no se produce y ING ha
registrado pérdidas el ejercicio anterior, ING estard
obligado a aplazar el pago de cupones sobre instru-
mentos de capital hibrido, en la medida en que tanga
la facultad de hacerlo, durante tres afios a partir de la
fecha de adopcion de la presente Decision o hasta la
fecha en la que ING haya reembolsado integramente
a los Paises Bajos los valores de capital basico de clase
1 (incluidos los correspondientes intereses devenga-
dos de los cupones de valores de capital basico de
clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es ante-
rior.

Las autoridades de los Paises Bajos entienden que la
Comisién 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 Comisién
en este contexto es contraria en principio a la amor-
tizacion anticipada de instrumentos de capital de
clase 2 e instrumentos hibridos 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 amortizacién anticipada de instrumen-
tos de capital de clase 2 e instrumentos hibridos de
nivel 1 se someterd a la aprobacién de la Comision
caso por caso, durante tres afios a partir de la fecha
de adopcién de la presente Decisién o hasta la fecha
en la que ING haya reembolsado integramente a los
Paises Bajos los valores de capital bdsico de clase 1
(incluidos los correspondientes intereses devengados
de los cupones de valores de capital basico de clase 1
y comisiones de salida), si esta fecha es anterior.

(¥%) Siempre que quede claro que parte de los ingresos de la emisién de
derechos se utilice para el pago de cupones.

(%6) Véase el apartado 26 de la Comunicacién de la Comisién sobre la

recuperacion de la viabilidad y la evaluacion de las medidas de
reestructuracion en el sector financiero en la crisis actual con arre-
glo a las normas sobre ayudas estatales DO C 195 de 19.8.2009,
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campaiias de comercializacion que mencionen la medida
de recapitalizacién como ventaja competitiva.

Los Paises Bajos se comprometen a que ING mantenga
las restricciones en sus politicas de remuneracién y acti-
vidades de marketing a las que se habia comprometido
en virtud de los acuerdos de valores de capital bésico de
clase 1 y el mecanismo de suscripcién de reserva de
activos no liquidos.

ING y los Paises Bajos se comprometen a que el informe
sobre el avance de la ejecucion del plan de reestructura-
cién se presente a la Comision cada seis meses a partir de
la fecha de la presente Decision.

Las autoridades neerlandesas se comprometen que la
reestructuracion total de ING esté concluida antes de
que finalice 2013.

4, MOTIVOS PARA LA APERTURA DE LA
INVESTIGACION

En la Decisién de incoar al procedimiento, la Comisién
manifestaba sus dudas en cuanto a que la medida inicial
fuera acorde con la Comunicacién de activos deteriora-
dos y, mds en concreto, por lo que se refiere a la valo-
racién y distribucién de las cargas. La Comisiéon consi-
der6, sin embargo, que la medida cumplia las condicio-
nes sobre elegibilidad de los activos, mecanismo de ges-
tién de activos, transparencia y revelacién de informacién
y comision de garantia estipulados en la Comunicacion
de activos deteriorados.

En cuanto a la valoracion, el valor econémico real (REV)
de la cartera segin los Paises Bajos serd del 97,3 % del
valor nominal en una hipétesis de base y del 88,8 % del
valor nominal en una hipétesis de estrés. Basindose en
ello, la cartera se transfirié a los Paises Bajos al 90 % de
su valor nominal. La Comisién expresé sus dudas sobre
la evaluacion del REV, en particular sobre la eleccion del
tipo de actualizacion, las hipétesis sobre el precio de la
vivienda, los niveles de mejoramiento del crédito y otros
aspectos relacionados con la valoracion.

En cuanto a la distribucion de las cargas, la Comisién
expresd sus dudas acerca del nivel de la comision de
financiacién y sobre si era adecuada la comisién de ges-
tién pagada por los Paises Bajos a ING. Por otra parte,
dado que la Comision tenia dudas acerca de la valoracion
de la cartera, cualquier conclusién negativa sobre la revi-
si6n de la valoracion podria afectar directamente a la
evaluacion de la comisién de garantia.

(96)

97)

(99)

(100)

5.1. Existencia de ayuda

Con arreglo al articulo 87, apartado 1, del Tratado CE,
son incompatibles con el mercado comtn, 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.

La Comisi6n ya ha establecido en la Decision de incoar el
procedimiento que la recapitalizacién de ING constituye
ayuda estatal que asciende a la suma de la aportacién de
capital, es decir, 10 billones EUR.

La modificacién de la prima de amortizacion 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 amortizacién del 150 %, cualquier
reduccién constituye de hecho ingresos no percibidos.
La modificacién de las condiciones de reembolso de la
aportacién de capital de los Paises 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.

En cuanto a la medida AD, la Comisién consider6 en la
Decision 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 econémico real) y el precio de mercado de la
cartera trasferida. Segtin la informacion 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
Paises Bajos al 87 % de su valor nominal (basdndose en la
medida modificada) lo que representa 27,1 billones USD.
Segin la informacién 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 Pafses 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 (¥). El importe de
la ayuda resultante de la medida AD se considera por
tanto de 5 billones EUR.

La aportacion de capital de 10 billones EUR se distribuyd
inicialmente de la siguiente manera dentro del grupo: 5
billones EUR a ING Bank, 4 billones EUR a ING Insu-
rance y 1 billon EUR al holding. ING tiene la posibilidad
de repartir en cualquier momento el importe de la apor-
tacion de capital entre ING Bank, ING Insurance y hol-
ding.

(*’) Tomando un tipo de cambio EUR/USD de 1,3.
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(101) Ademads el 85 % de los flujos de efectivo trasferidos a los
Paises Bajos en virtud de la medida AD cubrian 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 (%)), 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 (2%)) y 1 billon EUR para el holding.

(103) En aras de la sencillez y de la coherencia con los térmi-
nos utilizados en la Comunicacion de activos deteriora-
dos, el importe total de la ayuda también puede expre-
sarse en RWA de ING Bank tnicamente. En ese caso, las
dos medidas conjuntamente mds la ayuda adicional otor-
gada por la reduccion de la prima de amortizacién 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 funcién del riesgo de ING
Bank.

(104) Ademds, ING recibié 5 billones EUR y 9 billones USD de
ayuda procedente del régimen de garantia neerlandés.
Basdndose en el tipo de cambio vigente en el momento
en que se concedieron estas medidas de EUR[USD 1,3, el
importe de las garantias otorgadas es de unos 12 billones
EUR, que representan aproximadamente el 1% del ba-
lance total del Grupo. Las garantias se concedieron en un
momento en que se estaban deteriorando las condiciones
del mercado y a los bancos les resultaba dificil conseguir
fondos. Por consiguiente, un inversor en una economia
de mercado no habria aportado estas garantias, que cons-
tituyen ayuda adicional, posiblemente por su importe
nominal (3%).

(105) Por otra parte, las autoridades de los Paises Bajos sostie-
nen que ING quiere [...] garantfas por [...] billones EUR
adicionales de los Paises Bajos para disociar la entidad de
banca minorista WUH/Interadvies, que todavia no se han
concedido y atin debe establecerse que sean necesarias.
Los Paises Bajos lo consideran ayuda de reestructuracion
adicional para el beneficiario que se notificard posterior-
mente. La Comisién no se opone en principio a esta
ayuda siempre y cuando se limite al minimo necesario
para la reestructuracién de ING (*!) y esté suficientemente
remunerada.

(%) El RWA de ING Bank ascendia a 343 billones EUR a finales de
2008.

(*%) Considerando los requisitos del margen de solvencia a finales de

2008.

Decisién de la Comisién en el asunto C 9/08, de 4 de julio de

2008, SachsenLB, pendiente de publicacién, Decision de la Comi-

sién 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.

Decisién de la Comisién de 7 de mayo de 2009 en el asunto N

244/09 Commerzbank, DO C 147 de 27.6.2009, p. 4.

(*1) Véase el dltimo considerando del punto 7 de la Comunicacién de
reestructuracion, asi como el punto 27.
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Por consiguiente, ING recibird en total una ayuda de
reestructuracion de hasta [12-22] billones EUR en garan-
tias 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. Aplicacion del articulo 87, apartado 3, letra b), del
Tratado

El articulo 87, apartado 3, letra b), del Tratado faculta a
la Comisién a decidir que las ayudas son compatibles con
el mercado comtin si estdn destinadas a «poner remedio a
una gran perturbacion de la economia de un Estado
miembro». La Comisién reconocia en su reciente autori-
zacién de la prérroga del régimen de garantia neerlan-
dés (*?) que, en términos generales, persiste la amenaza
de una gran perturbacion de la economia neerlandesa y
que las medidas de apoyo a los bancos son adecuadas
para hacer frente a esa amenaza.

Dada la importancia de sus actividades de préstamo para
mercados regionales especificos, su presencia transfronte-
riza y su integracion y cooperacion con otros bancos, la
Comisién acepta que ING es un banco de importancia
estructural. [...]. Por consiguiente, se concluye que su
quiebra entrafiarfa graves consecuencias para el sector
financiero y la economia real de los Paises Bajos. La
ayuda debe, por tanto, evaluarse con arreglo al
articulo 87, apartado 3, letra b), del Tratado CE.

5.2.2. Compatibilidad de la medida AD

El tratamiento de las medidas de activos deteriorados por
parte de los Estados miembros en virtud del articulo 87,
apartado 3, letra b), del Tratado CE se evalda con arreglo
a la Comunicaciéon de activos deteriorados. La Comuni-
cacion de activos deteriorados sienta los principios que
debe seguir toda medida de rescate de activos.

Las dudas manifestadas en la Decisién 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 Comunicacién de activos deteriorados se
han aclarado.

Las autoridades neerlandesas se han comprometido a
modificar la medida aumentando en 82,6 (*}) pb p.a. la
comision de garantfa pagada por ING a los Paises Bajos,
lo que ha modificado el precio resultante de traspaso de
la medida, asi como la estructura de las comisiones.
Ademds, la comisién de financiacion se ha reducido 50

pb p.a.

(*?) Decision de la Comision de 7 de julio de 2009 en el asunto

N 379/09 y NN 16/09, pendiente de publicacion.

(**) Compuesto de un ajuste de 52 pb p.a. para valoracion, 15 pb p.a.
para comisién de gestién y 15,6 pb p.a. para los pagos no perci-
bidos por el Estado durante el perfodo comprendido entre el 26 de
enero y el 25 de octubre de 2009.
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Valoracidn

En primer lugar, del aumento de 82,6 pb p.a. de la
comisién de garantia, 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 econdmico real de la cartera
que resultarfa del uso de hipdtesis razonables. A raiz de
la Decision de incoar el procedimiento, las autoridades
neerlandesas presentaron una revision de las valoraciones
de la cartera. Después de que la Comision expresara sus
dudas sobre las hipétesis de precios de la vivienda y los
tipos actualizados utilizados en la valoracién inicial de la
cartera por parte de Dynamic Credit Partners, las autori-
dades neerlandesas facilitaron a la Comisién los resulta-
dos de la valoracién utilizando los mismos métodos de
valoracion pero basados en hipdtesis mds conservadoras
sobre los precios de la vivienda y los tipos actualizados.
La Comision ajustd los resultados para tener en cuenta
factores adicionales tras consultar a sus expertos exter-
nos. Basindose en ese andlisis se concluye que un REV
estimado en el 87 % es aceptable habida cuenta de los
requisitos de la Comunicacién de activos deteriorados en
cuanto a la metodologia de valoracién e hipdtesis pru-
dentes, que se destacaron en la Decisién de incoar el
procedimiento. Por consiguiente, con el ajuste del REV
al 87 % quedaron aclaradas las dudas de la Comision.

Estructura de las comisiones

En su Decisién de incoar el procedimiento, la Comision
expresé sus dudas acerca del nivel de la comisién de
gestion, que inicialmente se fijo en 25 pb p.a. Mediante
un incremento de la comision de garantia de 15 pb p.a.
(ademds de los 52 pb p.a. para ajuste de la valoracién y
15.6 pb p.a. para un ajuste temporal), la comisién de
gestion se reduce a 10 pb p.a., que es un nivel aceptable
dado el tamafio de la cartera gestionada. Por otra parte,
también se han despejado las dudas de la Comisién
acerca de la comisién de financiacién expresadas en la
Decision de incoar el procedimiento, al haberse reducido
la comisién de financiacién 50 pb p.a. De esta forma la
comision de financiacién es acorde con el coste de finan-
ciacién de los Paises Bajos presentado a la Comisién por
las autoridades neerlandesas (*4). Por consiguiente, las du-
das iniciales de la Comision acerca de las comisiones de
gestion y de financiacién se han aclarado.

Distribucién de las cargas

Por lo que se refiere a la distribucién de las cargas, la
Comunicacién sobre activos deteriorados establece en la
seccién 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 Comisién opina
que solo puede conseguirse un nivel adecuado de distri-
bucién de las cargas si los activos deteriorados se trans-
fieren al Estado a un precio de traspaso que no supere el
REV (**). La Comisién se ha asegurado sobre ese punto
con el precio de traspaso revisado que se indica en el
considerando 112.

(**) Los Paises Bajos estiman que su coste de financiaciéon en USD es de
aproximadamente el 3 % para un vencimiento a 5-7 aflos, lo que
corresponde a una duracién media ponderada de la cartera.

(**) Suponiendo una remuneraciéon adecuada, como era el caso.

(115)

(116)

(117)

(118)

El ajuste del precio de traspaso se consigue en este caso
mediante un incremento de la comisién de garantia 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 Decision de incoar el
procedimiento, en la que la Comisién acepté el acuerdo
de canje de efectivo y sostuvo que los ajustes de la va-
loracién se harfan mediante un cambio de la comisién de
garantfa. Por consiguiente, la medida AD satisface las
condiciones relativas a una distribucion de las cargas
adecuada.

Por dltimo, la medida AD modificada entra en vigor el
25 de octubre de 2009 aunque se habian hecho pagos
con arreglo a la estructura inicial de comisiones de trans-
accién, que era mds 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 periodo, se ha incrementado la comisién
de garantia en 15,6 pb p.a. adicionales. Esta modificacion
es necesaria para hacer la medida compatible con la
Comunicacién de activos deteriorados desde el 26 de
enero de 2009. No obstante, el incremento no aumenta
la valoracién de la cartera ni incrementa la distribucion
de las cargas, porque solo garantiza la aplicacién de la
Comunicacién de activos deteriorados desde la fecha en
que la medida AD entré en vigor, es decir, retroactiva-
mente.

5.2.3. Compatibilidad de la ayuda de reestructuracion

La Comision debe evaluar la continuidad de todas las
medidas de ayuda de emergencia anteriores como ayuda
de reestructuracién. La compatibilidad de la ayuda de
reestructuracion se evalda con arreglo al plan de rees-
tructuraciéon en el contexto de la Comunicacion de la
Comisién sobre la recuperacion de la viabilidad y la
evaluacion de las medidas de reestructuracion en el sector
financiero en la crisis actual con arreglo a las normas
sobre ayudas estatales (*) (da Comunicacién de reestruc-
turacién»). Aun cuando en decisiones anteriores se ha
hecho referencia a las Directrices comunitarias sobre ayu-
das estatales de salvamento y de reestructuracién de em-
presas en crisis (*’), la Comisién aclar6 en el punto 49 de
la Comunicacién de reestructuraciéon que toda ayuda no-
tificada a la Comision antes del 31 de diciembre de 2009
serd evaluada como ayuda de reestructuracién a los ban-
cos con arreglo a la Comunicacion de reestructuracion y
no a dichas Directrices.

Grado de reestructuracién requerida

La Comunicacién de reestructuracién no define las con-
diciones en las que un banco debe presentar un plan de
reestructuracion sino que se basa en comunicaciones an-
teriores.

(*) DO C 195 de 19.8.2009, p. 9.

() DO C 244 de 1.10.2004, p. 2. Se hace referencia explicita en el
punto 42 de la Comunicacién bancaria.
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reestructuracion 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 Comunicacion de reestructuracion
y el punto 55 de la Comunicacion de activos deteriora-
dos, asi como con los compromisos anteriores de
ING (*8).

Restablecimiento de la viabilidad

Al evaluar un plan de reestructuracién la Comision se
asegura de que el banco es capaz de restablecer la viabi-
lidad a largo plazo sin ayuda estatal (seccion 2 de la
Comunicacién de reestructuracion).

La Comunicacion de reestructuracion recuerda al respecto
que los gobiernos han recapitalizado bancos en condicio-
nes elegidas fundamentalmente por razones de estabili-
dad financiera mas 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 establecié en el momento de la
concesion de la ayuda, o bien se amortice con arreglo a
condiciones normales del mercado, asegurando asi que se
pone fin a cualquier tipo de ayuda estatal adicional. El
plan de reestructuraciéon expone una estrategia convin-
cente para reembolsar el capital a los Paises Bajos, que
se iniciard incluso antes de la publicacion de la presente
Decision.

La Comunicacién de reestructuracién explica que la via-
bilidad a largo plazo se consigue cuando un banco es
capaz de cubrir todos sus costes, incluidas la depreciacion
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 sefialaba en el con-
siderando 65, el plan de reestructuracién demuestra
como ING presentard una rentabilidad adecuada para
cubrir todos sus costes, incluidas la depreciacién y las
cargas financieras, y ofrecer un rendimiento adecuado
sobre los fondos propios, teniendo en cuenta el perfil
de riesgo del banco.

El plan de reestructuracion demuestra que ING es capaz
de cumplir con los requisitos regulatorios pertinentes
incluso en hipétesis de estrés con una recesion mundial
prolongada como exige el punto 13 de la Comunicacién
de reestructuracién. La informacién facilitada por las au-
toridades de los Paises Bajos indica que ING serfa viable
incluso en hipdtesis de estrés con supuestos conservado-
res revisados por la Comisién. La Comisién sefiala que,
por lo que se refiere a los niveles de LGD para la cartera
minorista de hipotecas de los Paises Bajos, los modelos
utilizados por ING han sido aprobados por la DNB, la
autoridad de supervision 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 Paises Bajos. En
los supuestos adicionales de estrés, ING seguirfa cum-

(®8) Véase la Decision sobre activos deteriorados de 30 de marzo de
2009, punto 83.

(124)

(125)

(126)
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(128)

(129)

(130)

facilitada por las autoridades de los Paises Bajos.

Las cesiones previstas generardn a la larga un excedente
de capital que reforzard atn mds la base de capital de
ING.

En segundo lugar, de conformidad con el punto 10 de la
Comunicacién de reestructuracion, el plan sefiala las cau-
sas de los problemas del banco y las propias deficiencias
del banco y expone de qué manera las medidas de res-
tructuracién propuestas solucionardn los problemas pa-
sados. Para ello, el plan de reestructuracién 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 estard en
mejor posicién para hacer frente a posibles evoluciones
econémicas adversas en el futuro y absorber pérdidas
imprevistas incluso después de reembolsar el capital con-
cedido por los Paises Bajos.

Se ha detectado que la cartera Alt-A ha sido una razén
importante de la reiterada necesidad de apoyo estatal. La
preocupacion en el mercado por la posible devaluacién
de la cartera Alt-A ha sido uno de los desencadenantes de
la medida de recapitalizacién antes de que fuera cubierta
por la medida AD. La medida AD ha disipado esta preo-
cupacién en el mercado. [...]. A este respecto, la cesiéon
prevista de ING Direct US presentada en el plan de rees-
tructuracion resuelve una fuente principal de los proble-
mas que llevaron a la intervencién estatal.

ING seguird disminuyendo su exposicion a las clases de
activos de mayor riesgo y no pretende incrementar su
exposicion inmobiliaria. ING también venderd o reducird
su exposicidén a otras actividades y activos de riesgo.

Por otra parte, ING ha emprendido un programa mds
amplio de supresion de riesgo (es decir, una politica de
reduccién de riesgo) y reduccion de costes, que aborda
también la complejidad del grupo creando primero una
divisién bancaria y otra de seguros para, a continuacion,
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 fijacién de precios, lo que subraya la prohibi-
ci6n de liderazgo en materia de precios descrita en los
considerandos 53 y 84.

Ademds, el plan ilustra que ING se estd adaptando en
funcién de la experiencia adquirida en la crisis, conforme
al punto 11 de la Comunicacién de reestructuracién. Por
ejemplo, el plan explica que ING tiene previsto modificar
su politica de remuneracion para orientar el banco hacia
logros mds a largo plazo evitando asi recompensar el
fracaso. [...].

Por consiguiente, se concluye que el plan de reestructu-
racién puede restablecer la viabilidad a largo plazo del
banco.
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39
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D
D

Aportaciéon propia del beneficiario

Ademds, el plan de reestructuracién dispone una aporta-
cién propia del beneficiario a los costes de reestructura-
cién (seccion 3 de la Comunicacion de reestructuracion).
El plan de reestructuracién demuestra que ING ofrece
una distribucién de las cargas adecuada acorde con la
Comunicacién de reestructuracion, lo que es importante
para resolver el riesgo moral.

En primer lugar, los Paises Bajos se han comprometido a
ajustar las condiciones de la medida AD para alinearla
con los requisitos contemplados en la Comunicacién so-
bre activos deteriorados.

En segundo lugar, ING pagard una remuneracién ade-
cuada por su aportacion de capital acorde con la Comu-
nicacién sobre recapitalizacion de las instituciones finan-
cieras en la crisis financiera actual: limitacion de las ayu-
das al minimo necesario y salvaguardias contra los fal-
seamientos indebidos de la competencia (*) (da Comu-
nicacion sobre recapitalizacién»). Esta evaluacion no se ve
alterada por la modificacién de las condiciones de reem-
bolso puesto que estas constituyen una prima de amor-
tizacién anticipada. Dicha prima constituye una modifi-
cacion de la Decision de recapitalizacion. Resulta acepta-
ble puesto que la Comision fomenta el reembolso anti-
cipado. La logica de estos incentivos es que la amortiza-
cién suprime los efectos de los beneficios de las ayudas
estatales para el banco. Asi se ha aplicado en decisiones
de la Comisién adoptadas con arreglo a la Comunicacion
de recapitalizacién 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-
cién de capital rentard a los Paises Bajos una TIR del
15 %, la reduccién de la prima de amortizacién también
parece justificada en si puesto que una TIR es una remu-
neracién adecuada a tenor de la Comunicacién de reca-
pitalizacion. Por consiguiente, la reduccién de la prima de
amortizacién debe considerarse ayuda de reestructuraciéon
compatible.

En tercer lugar, ING pagard una remuneracién adecuada
por sus garantias sobre obligaciones a medio plazo
acorde con el régimen de garantia neerlandés, que, a su
vez, se ajusta a la Comunicacién sobre la aplicacién de
las normas sobre ayudas estatales a las medidas adopta-
das en relaciéon con las instituciones financieras en el
contexto de la actual crisis financiera mundial (*).

Los Paises Bajos también se han comprometido a un gran
ntimero de cesiones previstas de las actividades de segu-
ros globales de ING, su negocio de gestién de activos y

10 de 15.1.2009, p. 2.

0]
O C 270 de 25.10.2008, p. 8.

AN

(136)

(137)

(138)

(139)

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

Ademds, el plan de reestructuracién prevé que ING con-
siga 5 billones EUR de capital mediante una colocacion
de acciones en 2009, lo que dard lugar a una dilucién de
derechos de los accionistas existentes, y puede conside-
rarse una importante contribucién propia de los provee-
dores de capital existentes.

La limitacion de la ayuda al minimo necesario también se
garantiza gracias al compromiso de los Paises Bajos de
que el beneficiario no adquiera otras instituciones finan-
cieras en general u otros negocios si con ello se ralentiza
la devolucion del capital aportado por los Paises Bajos.
Asi se garantiza que el banco se abstenga de cualquier
adquisicién [...].

En ocasiones anteriores, sin embargo, ING no ha respe-
tado la politica de la Comisién sobre instrumentos de
capital de nivel 1 y nivel 2 como dispone el punto 26
de la Comunicacién de reestructuracion (*!). La Comision
aclaré que en un contexto de reestructuracion, la com-
pensacion 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 distribucién
de las cargas. Aunque la Comisién reconoce que ING ya
no amortizard instrumentos de nivel 1 y de nivel 2 sin la
aprobacion formal de la Comisién, la opcién de compra
de 14 de octubre de 2009 no respetd ese principio y
deberd compensarse con medidas adicionales que miti-
guen los falseamientos de la competencia.

En el mismo orden de cosas, es desafortunado que ING
hiciera pagos discrecionales de cupones en 2009 sin que
hubiera una justificaciéon adecuada a pesar de que tuvo
pérdidas en 2008. Aunque, en principio, la Comisién
considera que en el caso de ING también es necesaria
una prohibicién de cupones, estima que ya no se reque-
rirfa en este asunto siempre que ING devolviera 5 billo-
nes EUR antes del 31 de enero de 2010. Esto incluirfa los
pagos de cupones de 8 y 15 de diciembre de 2009. El
reembolso anticipado a los Paises Bajos de una parte
importante de la ayuda estatal concedida resuelve las
dudas de la Comision 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 tendria restringido
el uso de su capital siempre y cuando esto no amenace la
ejecucion de su plan de reestructuracién. Asi se ha de-
mostrado en el plan de reestructuracion.

(*1) MEMO/09/441 de 8 de octubre de 2009 - La Comision recuerda las

normas sobre transacciones de capital de clase 1 y de clase 2 para
bancos investigados por ayudas de reestructuracion.
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Medidas para resolver los falseamientos
de la competencia

El plan de reestructuracién contiene también suficientes
medidas estructurales y de comportamiento para resolver
el falseamiento de la competencia. La Comunicacién de
reestructuracion explica que pueden crearse falseamientos
de la competencia cuando algunos bancos compiten en
funcién 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
tnico al crear obsticulos de entrada y eliminar los in-
centivos de las actividades transfronterizas.

El punto 31 de la Comunicacién de reestructuraciéon
observa que, al evaluar el importe de la ayuda estatal,
la Comisi6én 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 estd muy por encima del
nivel umbral del 2% del RWA (*?). Ademds, ING ha
obtenido un importe elevado de garantias 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 Comunicacién de reestructu-
racion puesto que ING no tenia un problema de finan-
ciacién (que es lo que, habitualmente, ayudan a superar
las garantfas) sino que fue animado por los Paises Bajos a
aceptar las garantias para hacer préstamos a la economia
real. Ademds, no parece haber motivos por los que, en
esta fase, las garantias adicionales previstas en el plan de
reestructuracion para la disociacion de WUH/Interadvies
deban requerir medidas adicionales que mitiguen el fal-
seamiento de la competencia. La medida es, en si misma,
una medida destinada a intentar evitar el falseamiento del
mercado puesto que su dnico fin es permitir la disocia-
cién de WUH/Interadvies.

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
Comunicacién de reestructuracién debido a la insignifi-
cante distribuciéon de las cargas derivada del incumpli-
miento de la politica de la Comisién sobre instrumentos
de nivel 1 y de nivel 2 expuestos en el punto 26 de la

(*?) Si se considera tnicamente el importe de la ayuda asignada a los
seguros, representa el 50 % de los requisitos del margen de solven-
cia de ING Insurance. Esto equivaldria al 4 % del RWA para un
banco, puesto que constituye la mitad del capital minimo requerido
para que opere una entidad.

(143)

(144)

(145)

Comunicacién de reestructuracién explicados con mads
detalle en el considerando 138 y ss. de la presente De-
cision (¥3).

La Comisién considera que ING ha tomado las medidas
necesarias para resolver los muy considerables falsea-
mientos de la competencia puesto que el plan de rees-
tructuraciéon prevé una serie de cesiones que reducen la
presencia en el mercado del beneficiario. A este respecto,
el beneficiario reducird su balance en un 45 % antes de
que finalice 2013 en comparacion con el balance a 30 de
septiembre de 2008. Esas medidas se deben solo de ma-
nera muy limitada al desapalancamiento y entrafian prin-
cipalmente la cesién de la totalidad de la actividad de
seguros y gestion de activos de ING asi como la banca
minorista en los Paises 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.

Ademds, el plan de reestructuracion 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-
nicaciéon de reestructuracién al disociar una entidad del
negocio de ING en el mercado minorista neerlandés. La
Comisién ha sefialado tales condiciones de mercado, en
particular en los Paises Bajos, donde el mercado de banca
minorista estd muy concentrado e ING es uno de los
operadores lideres 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 Paises Bajos.

Segtin los Paises Bajos, la disociacién podrd afiadir 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. Ademds, la entidad serd un negocio
bancario en toda regla con un buen respaldo adminis-
trativo, y una interfaz internet completa con sistema de
pago y estd 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 mayoria
de los Estados miembros, se compensa, al menos en
parte, con la banca por internet, que es también un
importante canal de distribuciéon para productos banca-
rios en los Paises Bajos. Los depdsitos pueden vincularse
a WUH/Interadvies a través de su plataforma internet.
Ademds, habida cuenta de la experiencia y los recursos
humanos aportados a la nueva entidad, esta estard en
condiciones de seguir desarrollando su negocio existente
y posiblemente de crear sucursales.

(*) Lo mismo parece aplicarse al cumplimiento por parte de ING de la

prohibicién de anunciar la medida de recapitalizacion, que no se ha
respetado en Italia y Espafia durante varios dias tras la concesion de
la ayuda.
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(147)

(148)

(149)

(146) Por otra parte, la Comisién sefiala el argumento de las

autoridades neerlandesas, mencionado en el considerando
56, sobre la importancia relativamente menor de los
productos de cuenta corriente en los Paises Bajos para
venta cruzada de otros productos de banca minorista. A
este respecto, y a falta de otras indicaciones, la Comisién
acepta que en los Paises Bajos los productos de cuenta
corriente pueden ser de importancia relativamente menor
para la venta cruzada de otros productos de banca mi-
norista.

Por ultimo, la Comisién toma nota de que ING ha ofre-
cido varios compromisos generales como garantia de que
el negocio es viable, tales como un gestor encargado de
la separacion y un administrador de supervision. Ambos
deberdn 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, garantizard
que ING cumpla con sus compromisos en virtud de la
Decision. Por otra parte, ING no se dirigird 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. Ademds, ING
aportard financiacion a WUH/Interadvies durante [...]
después de la cesion aunque el importe de la financiacién
ird disminuyendo gradualmente a lo largo de ese periodo.
Por otra parte, la Comisién [...] garantizard que el nego-
cio se venda con la colaboracién de un administrador de
la cesion [...]. Todos estos elementos garantizan la via-
bilidad de la entidad, incrementando asi la competencia
en el mercado neerlandés de banca minorista. Por consi-
guiente, la Comisién acepta que la cesion de WUH/Inte-
radvies puede permitir a un nuevo competidor desarrollar
un negocio en el mercado de banca minorista en los
Paises Bajos y aportar nuevas fuerzas competitivas a di-
cho mercado.

Ademds, los Paises Bajos también se han comprometido
a una prohibicién de adquisicion que impida que ING
adquiera negocios atractivos que probablemente salgan al
mercado debido a la reestructuracion general de firmas
financieras y del sector en su conjunto (*4). Esto evita el
crecimiento no orgdnico de ING y permite a otras em-
presas que no hayan recibido ayuda estatal comprar esos
negocios.

Por otra parte, la Comisién considera el compromiso
sobre la prohibicién de liderazgo en materia de precios
acorde con los requisitos de la Comunicaciéon de rees-
tructuracion 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 Comunicacién de reestructuracion, 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 funcién

(*4) Véase: Decision de la Comision de 7 de mayo de 2009 en el asunto

N 244/09 Aportacién de capital a Commerzbank, DO C 147 de
27.6.2009, p. 4, considerando 111.

(150)

(151)

(152)

(153)

*)

(*)

de las caracteristicas de cada caso, la prohibicion podrd
revestir diversas formas para conseguir el equilibrio més
adecuado entre el trato individual de los falseamientos
causados por las ayudas y las condiciones competitivas
del mercado (*%).

Los Paises Bajos han optado por ofrecer una prohibicién
de liderazgo en materia de precios general para ING por
la que ING no ofrecerd precios mas favorables que sus
tres mejores competidores en este dmbito.Este compro-
miso es adecuado puesto que abarca todos los mercados
en los que el banco estd bien implantado con una cuota
de mercado minima del 5% (*)). Ademds, ING y las
autoridades neerlandesas se comprometieron a una pro-
hibicién 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 informacion recibida
por la Comisién sefialaba un comportamiento comercial
agresivo. El efecto de la prohibicién serd que, [...], ING
compita principalmente segin la calidad de sus produc-
tos y servicios. Esto disipard las dudas manifestadas en la
informacién dirigida a la Comisién sefialadas en el con-
siderando 1 a este respecto.

Por dltimo, Los Paises Bajos se comprometen a que ING
se abstenga de camparias de comercializacién que men-
cionen la medida de recapitalizacién como ventaja com-
petitiva.

No obstante, conforme a la Comunicacion de recapitali-
zacion, ya no hay motivos para insistir en la restriccién
temporal del balance impuesta por la Decision N 528/08.

5.2.4. Supervisién

El plan de reestructuracion presentado por los Paises
Bajos deberd ser ejecutado adecuadamente. Para garanti-
zar su correcta ejecucion, los Paises Bajos presentardn a la
Comisién un informe de supervisiéon semestral. Ademads,
el plan de reestructuracion y los compromisos ofrecidos
por los Paises Bajos prevén diversos administradores que
asistan a la Comisién en la supervision de la ejecucion
del plan de reestructuraciéon y diversas disposiciones al
respecto.

En la Decision de la Comision de 7 de mayo de 2009 en el asunto

N 244/09 Commerzbank, DO C 147 de 27.6.2009, p. 4, la Co-
misién acepté una prohibicion con respecto a los tres mejores
competidores. En la Decisién de la Comisién de 18 de noviembre
de 2009 en el asunto C 18/09, KBC, pendiente de publicacion, la
Comisién aceptd una prohibicién de liderazgo en materia de pre-
cios por la que KBC se comprometia 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.

En la Decision de la Comisién 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
Decision de la Comision de 18 de noviembre de 2009 en el asunto
C 1809, KBC, pendiente de publicacién, la Comisién considerd
adecuado limitar la prohibicion a mercados en los que el banco
tuviera una presencia importante, definida a los efectos de la pro-
hibicién de liderazgo en materia de precios como una cuota de
mercado minima del 5 %.
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(154) Es practica habitual de la Comision permitir a los Estados
miembros que adapten los compromisos en caso de cir-
cunstancias excepcionales (+). Por tanto, siempre que sea
adecuado, a peticion de los Paises Bajos debidamente
motivada, la Comisién hard cambios cuando estén justi-
ficados ya sea en cuanto a i) conceder una ampliacién del
plazo de las medidas ofrecidas por los Paises Bajos en la
presente Decisiéon o ii) renunciar, modificar o sustituir
uno o varios de los aspectos de cualquiera de los com-
promisos ofrecidos por los Paises Bajos en la presente
Decision.

6. CONCLUSION

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

(156) En segundo lugar, se concluye que las medidas de rees-
tructuracion permiten a ING restablecer su viabilidad a
largo plazo, son suficientes con respecto a la distribucion
de las cargas y son adecuadas y proporcionadas para
compensar el falseamiento de la competencia causada
por las medidas de ayuda en cuestion. El plan de rees-
tructuracion presentado cumple los criterios de la Comu-
nicacion de reestructuracion y debe, por tanto, ser con-
siderado compatible con el mercado comin de confor-
midad con el articulo 87, apartado 3, letra b), del Tra-
tado. Por consiguiente, las medidas de aportacién de
capital y las garantias que ya se han otorgado pueden
prorrogarse con arreglo al plan de reestructuracion. Sin
embargo, las restricciones temporales del balance impues-
tas en la Decision 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-
turacién, es decir, la modificacién de las condiciones de
la recompra de los valores de capital bésico de clase 1 a
los Paises Bajos y las garantias previstas sobre las obliga-
ciones, deben también ser declaradas compatibles con el
mercado comtn de conformidad con el articulo 87, apar-
tado 3, letra b), del Tratado, dada la solidez de las me-

(*) Véase la Decision de la Comision de 22 de octubre de 2008 en el
asunto C 10/08, IKB, DO L 278 de 23.10.2009, p. 32.

didas para evitar el falseamiento del mercado presentadas
en el plan de reestructuracién 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 Paises Bajos.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

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

La ayuda es compatible con el mercado comin, supeditada a los
compromisos expuestos en el anexo L

Articulo 2

La ayuda de reestructuracién concedida por los Paises Bajos a
ING constituye ayuda estatal a tenor del articulo 87, apartado 1,
del Tratado CE.

La ayuda es compatible con el mercado comun, supeditada a los
compromisos expuestos en el anexo IL

Se levanta la limitacion temporal de crecimiento del balance
impuesta por la Decisién de la Comisién de 12 de noviembre
de 2008 relativa a la medida de recapitalizaciéon a ING.

Articulo 3

El destinatario de la presente Decision serd el Reino de los
Paises Bajos.

Hecho en Bruselas, el 18 de noviembre de 2009.

Por la Comisidn
Neelie KROES
Miembro de la Comisidn



19.10.2010

Diario Oficial de la Unién Europea

L 274/159

ANEXO 1

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 hard pagos adicionales a los Paises Bajos correspondientes a un

ajuste de la remuneracién Alt-A de — 50 pb sobre la comisién de financiacién recibida por ING y de + 82,6 pb sobre
la comisién de garantia pagada por ING. El ajuste relativo a la garantia incluye 15,6 pb que representan un ajuste
durante el perfodo 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 aplicardn mientras el acuerdo IABF esté vigente.

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

Los pagos adicionales, excluida la parte relativa al perfodo 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 comisiéon de garantia) no representan un
pago residual en caso de liquidacion anticipada del IABF. El importe de los pagos adicionales no efectuados referentes
al periodo 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 comision de garantfa) serdn pagaderos en caso de liquidacion total o parcial de la transaccion
original. Si el IABF se liquida parcialmente, este ajuste por amortizacién anticipada se aplicarfa proporcionalmente.

— Los Paises Bajos se comprometen a notificar a la Comisién cualquier medida de liquidacion anticipada total o parcial

de la medida AD.
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ANEXO 11

Por lo que se refiere a la ayuda de reestructuracion, 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 cederdn antes de que finalice 2013:

ING reducird un 45 % de su balance respecto del 30 de septiembre de 2008 para finales de 2013 y cederd 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 orgénico y
excluyen aumentos adicionales debidos a nuevos requisitos regulatorios potenciales, por ejemplo, si se exigiera a
los bancos que tuvieran un «colchén» de liquidez mucho mayor debido a nuevas normativas en toda la UE. Tales
requisitos podrian incrementar el balance muy por encima de las actuales proyecciones de crecimiento orgénico.

ING no tendra restricciones a su crecimiento organico (es decir, el que no estd relacionado con adquisiciones) del
balance de sus actividades. [...]. En el futuro, ING tendrd una politica general para utilizar su crecimiento en
fondos encomendados por los clientes principalmente para aumentar el préstamo a la economia real (empresas y
clientes) y disminuird su exposicion a las clases de activos de mayor riesgo dentro de los CMBS y los RMBS
estadounidenses. [...] ().

Con respecto a las unidades que ING se compromete a vender (como se enumera en el considerando 57), si no se
ha producido la cesién de cualquiera de esas unidades a 31 de diciembre de 2013 (por ejemplo, segin un acuerdo
definitivo de venta vinculante), cuando proceda o en circunstancias excepcionales, la Comision puede conceder, a
peticion de los Paises Bajos, una ampliacion de este plazo (?). En tal caso, la Comisién también podrd i) pedir a los
Paises Bajos que nombren uno o varios administradores (de la cesién) (*), preseleccionados y propuestos por ING (y
sujetos a la aprobacién de la Comision), [...].

Siempre que los Paises Bajos deseen una ampliacién del plazo, presentardn una solicitud a la Comisién debida-
mente motivada, como minimo un mes antes de que expire dicho plazo. En circunstancias excepcionales, los Paises
Bajos podrédn solicitar una ampliacién durante el dltimo mes del plazo.

b) Los Paises Bajos ademds se comprometen a que ING respete una prohibicion de adquisicion:

— ING se abstendra de adquirir instituciones financieras durante un determinado periodo. Estos compromisos se

aplicardn durante tres aflos a partir de la fecha de la Decisién de la Comision o hasta la fecha en la que ING haya
reembolsado integramente los valores de capital bésico de clase 1 a los Paises Bajos (incluidos los correspondientes
intereses devengados de los cupones de valores de capital bdsico de clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es
anterior. ING también se abstendrd, durante el mismo periodo, de cualquier (otra) adquisicion de negocios que
retrase el reembolso de los valores de capital bésico de clase 1 a los Paises Bajos.

A pesar de esa prohibicién, ING podrd, previa autorizaciéon de la Comisién, adquirir negocios, en particular si
resulta esencial para salvaguardar la estabilidad financiera o la competencia en los mercados de referencia.

¢) Los Paises Bajos ademds se comprometen a que ING respete una prohibicion de liderazgo en materia de precios:

1

— Sin autorizacién previa de la Comision, ING no ofrecerd precios mds favorables en productos normalizados de ING

(en mercados definidos a continuacién) 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 condicién 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) depésitos para PYME (PYME segtin la definicién habitualmente/
corrientemente utilizada por ING en su negocio en el pais de que se trate). Tan pronto como ING sea consciente
de que ofrece precios mds favorables para estos productos que sus tres mejores competidores, ajustard cuanto
antes, sin demoras indebidas, su precio a un nivel acorde con este compromiso.

() [

() E
importante (30 % o mds) de las acciones antes de que finalizara el plazo de cesién, la Comision (en consulta con los Paises Bajos, ING y
el administrador) considerard activamente conceder a la entidad mds plazo para colocar las acciones restantes.

particular, siempre que se haya emprendido una cesion mediante una OPV que haya comenzado y se haya colocado una parte

(}) Se acepta que puedan ser nombrados distintos administradores para distintas zonas y/o negocios.
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— Esta condicién se aplicard durante tres afios a partir de la fecha de adopcion de la presente Decisién o hasta la

fecha en la que ING haya reembolsado integramente a los Paises Bajos los valores de capital bdsico de clase 1
(incluidos los correspondientes intereses devengados de los cupones de valores de capital bdsico de clase 1 y
comisiones de salida), si esta fecha es anterior. Los Paises Bajos nombrardn un administrador de supervision,
preseleccionado y propuesto por ING, para que supervise el cumplimiento de esta condicién. El administrador de
supervision deberd ser aprobado por la Comisi6n.

Ademds, para apoyar la viabilidad a largo plazo de ING, ING Direct se abstendrd, sin la autorizacién previa de la
Comision, 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 afios a partir de la fecha de la
presente Decision o hasta la fecha en la que ING haya reembolsado integramente a los Paises Bajos los valores de
capital bésico de clase 1 (incluidos los correspondientes intereses devengados de los cupones de valores de capital
basico 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 lider en materia de precios en un mercado minorista hipotecario de productos de ahorro
dentro de la Unién Europea, ajustard cuanto antes, sin demoras indebidas, su precio a un nivel acorde con este
compromiso.

Los Paises Bajos nombrardn un administrador de supervision, preseleccionado y propuesto por ING, para que
supervise el cumplimiento de esta condicion. El administrador de supervision deberd ser aprobado por la Comisién.

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

— ING creard una nueva empresa para ser cedida en los Paises Bajos, que se segregard de su actual actividad de banca

minorista en los Paises 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 comprenderd el negocio de division 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 proteccion 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 organizacion independiente con sdlidos ingresos. La disociacion se llevard a cabo bajo la
supervision del administrador de supervision en cooperacién con el gestor encargado de la separacion. A este
respecto, durante el perfodo de disociacion, el administrador de supervision podrd recomendar a ING la inclusién
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 estd de acuerdo con el
administrador de supervision 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 informard al administrador de
supervision por escrito. En tal caso, la direccion ejecutiva de ING y el administrador de supervision mantendran, en
el plazo de [...], una reunién para llegar a un consenso. De no llegarse a un consenso, ING y el administrador de
supervision nombrardn conjuntamente, sin dilacién, un tercero independiente con conocimiento del sector finan-
ciero (el experto») para escuchar los argumentos de las partes y mediar en la solucién. Si no se llegara a una
solucién, el experto decidird, en el plazo de [...] desde el momento de su designacion, 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 aceptardn la decision del experto a este respecto y actuardn en conse-
cuencia. Las cuestiones relativas al desacuerdo se mencionardn en el informe del administrador de supervision a la
Comisién.

ING se compromete a garantizar unas condiciones dptimas de cesion realizando un plan empresarial, creando una
plataforma internet y dedicando capacidad de ventas a la entidad disociada. Ademds, si el comprador lo solicita,
pondrd a su disposicion capacidad de pago (en condiciones comerciales). Por otra parte, ING ayudard a crear una
funcion de tesoreria que garantice financiacion durante los dos afios siguientes a la cesion, y la financiacion de ING
disminuird progresivamente durante esos dos afios. El apoyo de financiacién de ING al negocio WUH se basard en
los precios de traspaso internos. ING tiene previsto solicitar a los Paises Bajos una garantia estatal para la
financiacién por un importe maximo de [...] billones EUR para la financiacién del negocio WUH. En ese caso,
las autoridades neerlandesas se comprometen a notificar esta medida por separado.

Ademés, ING se abstendrd durante un perfodo transitorio [...] de ofrecer activamente a los clientes del negocio
WUH productos que el negocio WUH suministre a dichos clientes en la fecha de adopcién de la presente Decision.

ING intentard disociar la actividlad WUH dentro de [...]. Tras el perfodo de disociacién [...], ING mantendrd
separado el negocio WUH e intentard cederlo [...] (*.

Se nombrard un administrador de supervision y un gestor encargado de la separacién dentro de [...] a partir de la
fecha de la presente Decisién de la Comisién y se nombrard un administrador de la cesién [...]. Todos los
administradores serdn nombrados por los Paises Bajos y preseleccionados y propuestos por ING. Los adminis-
tradores deberdn ser aprobados por la Comision.

¢) Los costes de todos los administradores nombrados durante el proceso de reestructuracién correrdn a cargo de ING.

(VB

1.
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f) Para restablecer la viabilidad, los Paises Bajos se comprometen a que ING respete lo siguiente:

— ING se compromete, una vez que los mercados hayan vuelto a una situacién menos critica, a orientar sus fondos
no procedentes de depdsitos hacia financiacion a mds largo plazo, emitiendo mds instrumentos de deuda con
vencimiento a mds de un afio. [...].

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

¢) En cuanto al aplazamiento de los cupones y la amortizacién anticipada de los valores de capital basico de clase 1 y de

clase 2, los Paises Bajos se comprometen a que ING respete lo siguiente:

— Si es necesaria una emision de derechos de mds de lo necesario para reembolsar el 50 % de los valores de capital
basico de clase 1, incluidos los correspondientes intereses devengados y la comisién de salida, ING no estard
obligado a aplazar el pago de cupones sobre instrumentos de capital hibrido el 8 y el 15 de diciembre de 2009 (°)
ni cualquier pago posterior de cupones sobre instrumentos de capital hibrido.

— Si esta emision de derechos no se produce y ING registré pérdidas el ejercicio anterior, ING estard obligado a
aplazar el pago de cupones sobre instrumentos de capital hibrido, en la medida en que tenga la facultad de hacerlo,
durante tres afios a partir de la fecha de adopcion de la presente Decision o hasta la fecha en la que ING haya
reembolsado integramente a los Paises Bajos los valores de capital basico de clase 1 (incluidos los correspondientes
intereses devengados de los cupones de valores de capital bdsico de clase 1 y comisiones de salida), si esta fecha es
anterior.

— Las autoridades de los Paises Bajos entienden que la Comision es contraria a que los beneficiarios de ayudas
estatales remuneren fondos propios (capital ordinario y deuda subordinada) cuando sus actividades no generen
suficientes beneficios (°) y que la Comision en este contexto es contraria en principio a la amortizacién anticipada
de instrumentos de capital de clase 2 e instrumentos hibridos 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 amortizacion anticipada
de instrumentos de capital de clase 2 e instrumentos hibridos de nivel 1 se someterd a la aprobaciéon de la
Comision caso por caso, durante tres afios a partir de la fecha de adopcion de la presente Decisién o hasta la fecha
en la que ING haya reembolsado integramente a los Paises Bajos los valores de capital basico de clase 1 ((incluidos
los correspondientes intereses devengados de los cupones de valores de capital basico de clase 1 y comisiones de
salida), si esta fecha es anterior.

h) Los Paises Bajos se comprometen a que ING renuncie a campaifias de comercializacion que mencionen la medida de
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recapitalizaciéon como ventaja competitiva.

Los Paises Bajos se comprometen a que ING mantenga las restricciones en sus politicas de remuneracién y actividades
de marketing a las que se habia comprometido en virtud de los acuerdos de valores de capital bésico de clase 1 y el
mecanismo de suscripcién de reserva de activos no liquidos.

ING y los Paises Bajos se comprometen a que el informe sobre el avance de la ejecucion del plan de reestructuracion se
presente a la Comision cada seis meses a partir de la fecha de la presente Decision.

Las autoridades de los Paises Bajos se comprometen a que la reestructuracion total de ING esté concluida antes de que
finalice 2013.

Siempre que quede claro que parte de los ingresos de la emision de derechos se utilice para el pago de cupones.

Véase el apartado 26 de la Comunicacién de la Comision sobre la recuperacién de la viabilidad y la evaluacién de las medidas de
reestructuraciéon en el sector financiero en la crisis actual con arreglo a las normas sobre ayudas estatales (Comunicacion de rees-
tructuracion).



