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DECISIONES

DECISION DE LA COMISION
de 16 de noviembre de 2012

relativa a las ayudas estatales SA.33305 (2012/C) y SA.29832 (2012/C) ejecutadas por los Paises
Bajos en favor de ING

[notificada con el niimero C(2012) 8238]

(El texto en lengua inglesa es el dnico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2013/719/UE)

LA COMISION EUROPEA,

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

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

Habiendo emplazado a los Estados miembros y otros interesa-
dos para que presentaran sus observaciones, de conformidad
con los citados articulos (1),

Considerando lo siguiente:

I. PROCEDIMIENTO

El 22 de octubre de 2008, los Paises Bajos notificaron a
la Comisién un aumento de capital en ING Groep N.V.
(ING») por importe de 10 000 millones EUR («la medida
de recapitalizacion»), en forma de valores de capital ba-
sico de clase 1 (denominados en lo sucesivo «valores
CB1»).

Mediante Decision de 12 de noviembre de 2008 (da
Decisién de salvamento») (2), la Comisién autorizd tem-
poralmente la medida de recapitalizacion en concepto de
ayuda de salvamento, a la vista de diversos compromisos
asumidos por los Paises Bajos y por ING. Entre ellos
figuraba el de notificar de nuevo la medida de recapita-
lizacién si sobrevenia cualquiera de las situaciones si-
guientes, que reducirian considerablemente la probabili-
dad de alcanzar una rentabilidad anual total de al menos
el 10 % (3):

() DO C 262 de 30.8.2012, p. 34.
(%) Decision de la Comision sobre la ayuda estatal N 528/2008, DO

L 328 de 23.12.2008, p. 10.

(%) Véase el considerando 32 de la Decision de salvamento.

(3)

— si no se abonasen dividendos durante dos ejercicios
consecutivos, o bien durante tres ejercicios de los
cinco siguientes, o

— i, después de un periodo transitorio de un aflo a
partir de la fecha de la presente Decision, el precio
medio de la accién a lo largo de un periodo de dos
aflos consecutivos se mantuviese por debajo de
13 EUR.

En la Decisién de salvamento, la Comisién considerd
que, si bien la medida de recapitalizacion como tal no
deberia ponerse en entredicho en caso de que se verifi-
case cualquiera de los supuestos de nueva notificacion, tal
acontecimiento podria poner en entredicho las condicio-
nes establecidas para la compatibilidad de la medida y, en
particular, requerir restricciones operativas adicionales
para que esta siguiese siendo compatible con el mercado
interior.

El 22 de octubre de 2009, los Paises Bajos presentaron
un plan de reestructuracién que incluia un catdlogo de
compromisos. Mediante Decision de 18 de noviembre de
2009 () (da Decision de restructuracion de 2009»), la
Comisién aprobd las ayudas a la reestructuracién conce-
didas o pendientes de conceder a ING, asi como el plan
de reestructuracion correspondiente. En el articulo 1 de la
citada Decision, la Comisién dio por concluido el proce-
dimiento de investigacion formal iniciado en relacién con
la linea de crédito para el saneamiento de los activos
deteriorados que los Paises Bajos habfan concedido a
ING, autorizando dicha medida a la vista de los compro-
misos asumidos por ese pais. En el articulo 2, la Comi-
sién confirmé que la ayuda de reestructuracién concedida
a ING por los Paises Bajos constitufa ayuda estatal y, en
el pérrafo segundo, que era compatible con el mercado
interior, supeditada a los compromisos expuestos en el
anexo I

(*) Decision C 10/09 de la Comisién (ex N 138/09), DO L 274 de
19.10.2010, p. 139.
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(5 El 17 de noviembre de 2011, los Paises Bajos notificaron
a la Comisi6én una solicitud de modificacién de los com-
promisos en los que se basaba la Decisién de reestructu-
racién de 2009, registrindose esa notificacién como
ayuda estatal SA.29832. Los Paises Bajos propusieron
que ING, en lugar de ceder el Westland Utrecht Bank
(<WUB»), tal como se contemplaba en uno de los com-
promisos de la Decisiéon de reestructuracién de 2009
(denominado en lo sucesivo el «compromiso sobre el
WUB»), integrase algunas partes de WUB con el Natio-
nale Nederlanden Bank (NN Bank») y vendiese esta en-
tidad integrada como parte del negocio de seguros de
ING (ING Seguros») en Europa. Los Paises Bajos solici-
taron igualmente la ampliacién del periodo previsto para
la desinversién del WUB en la Decisién de reestructura-
cién de 2009.

(6)  El 21 de noviembre de 2011, los Paises Bajos notificaron
nuevamente a la Comision la medida de recapitalizacion
registrada como ayuda estatal SA.33305. Esta notifica-
cién se debié a que ING habia dejado de pagar el cupén
a los Paises Bajos durante dos ejercicios consecutivos (en
2010 el correspondiente a 2009, y en 2011 el corres-
pondiente a 2010).

(7)  El 5 de diciembre de 2011, la Comisién recibid una
comunicacién de Mediobanca en la que se acusaba a
ING Direct (") Italia de infringir la prohibicién del lide-
razgo en materia de precios que le habia sido impuesta a
raiz de los compromisos adoptados por los Paises Bajos
en el marco de la Decision de reestructuracion de
2009 ).

(8)  Los Paises Bajos e ING interpusieron un recurso de anu-
lacién parcial de la Decision de reestructuracién de 2009
en los asuntos acumulados T-29/10 y T-33/10. En su
sentencia de 2 de marzo de 2012 (%), el Tribunal General
anulé los apartados 1 y 2 del articulo 2 de dicha Deci-
sién, asi como el anexo Il de la misma (*).

(99  Como consecuencia de la anulacién de estas disposicio-
nes por el Tribunal General, la Comisién tuvo que ree-
valuar las ayudas a la reestructuracion, retrotrayéndose a
la situacion existente el 18 de noviembre de 2009. Por
tal motivo, el 11 de mayo de 2012 adopté una nueva

(") ING Direct es un segmento del negocio de ING que ofrece una gama
de productos financieros bdsicos como cuentas de ahorro, hipotecas,
productos de inversién minorista, cuentas de pago y créditos al
consumo, principalmente a través de canales directos (Internet).
Opera en los siguientes paises: Canadd, Espafia, Australia, Francia,
Italia, Alemania, Austria y Reino Unido.

(%) Véanse los considerandos 53, 84, 128 y 150 de la Decisién de
reestructuracién de 2009.

() Asuntos acumulados T-29/10 y T-33/10, Reino de los Paises Bajos y

otros/Comision, sentencia de 2 de marzo de 2012, pendiente de

publicacion en la Recopilacion.

El 11 de mayo de 2012, la Comisién presentd un recurso, con el

ntimero de asunto C-224/12 P, contra la sentencia dictada por el

Tribunal General el 2 de marzo de 2012 en los asuntos acumulados

T-29/10 y T-33/10, Reino de los Paises Bajos e ING Groep/Comi-

sion.

=

(10)

(1)

(12)

Decisién (da Decision de reestructuracion de 2012») (%),
concluyendo que la modificacién (°) de las condiciones
de reembolso de los valores CB1 constituia ayuda estatal
y que dicha medida, al igual que las restantes medidas de
ayuda a favor de ING concedidas en el marco del plan de
reestructuracion, era compatible con el mercado interior.
La Comision llegd a esta conclusién de compatibilidad
basdndose, entre otras cosas, en los compromisos asumi-
dos en el contexto del plan de reestructuraciéon de 22 de
octubre de 2009, reproducidos en el anexo de la Deci-
sion de reestructuracion de 2012 (7).

En su Decisién de 11 de mayo de 2012 (da Decision de
incoacién) (%), la Comisién inicié el procedimiento pre-
visto en el articulo 108, apartado 2, del Tratado de Fun-
cionamiento de la Unién Europea, para investigar las tres
cuestiones siguientes:

— si la remuneracién incluida en la medida de recapita-
lizacién seguia siendo apropiada, teniendo en cuenta
que ING no habia pagado el cupén al Estado desde
2009, lo que habia dado lugar a una nueva notifica-
cién por los motivos descritos en el considerando 2;

— si las propuestas relativas a las modificaciones de los
compromisos, y en particular la alternativa planteada
por los Paises Bajos para sustituir al compromiso
referente al WUB, garantizaban la compatibilidad de
las ayudas de reestructuracion;

— si ING Direct habia aplicado una politica de precios
demasiado agresiva, especialmente en Italia.

La Decision de incoacion se publicé en el Diario Oficial de
la Unién Europea el 30 de agosto de 2012 y se invitd a
los interesados a presentar sus observaciones. La Comi-
sién ha recibido varias observaciones de terceros.

Mediante correo electrénico de 13 de junio de 2012, los
Paises Bajos comunicaron a la Comision su posicién so-
bre el fondo de la Decision de incoacién. Junto con
informacién relativa a ING Direct y, en particular, a
ING Direct Italia, se inclufa un documento que trataba
de dar respuesta a las preguntas planteadas en la Decision
de incoacién acerca de la alternativa al compromiso so-
bre el WUB, junto con la peticién de suspender tanto el
plazo limite fijado para la cesién como la designacién de
un administrador de la cesion.

(°) Decision de la Comisién sobre la ayuda estatal SA.28855 (ex

N373/2009, ex (C10/2009, ex N528/2008), DO C 260 de
29.8.2012, p. 1.

En el acuerdo original relativo a la medida de recapitalizacion, no-
tificado a la Comisién el 22 de octubre de 2008, ING solamente
podia reembolsar los valores CB1 durante los tres primeros afios
posteriores a su emisién, con una prima del 150 % sobre el precio
de emision. Esta cldusula se modificé en octubre de 2009, permi-
tiendo a ING efectuar el reembolso en unas condiciones més favora-
bles, es decir, al 100 % mads intereses acumulados, con una penalidad
de reembolso en funcién de la cotizacion de las acciones de ING,
pero sin que la tasa interna de rentabilidad (<TIR») obtenida por el
Estado pudiera ser inferior al 15 % anual. Puede encontrarse infor-
macién maés detallada en los considerandos 45 a 61 de la Decision
de reestructuracion de 2012.

(7) El anexo de la Decision de reestructuracion de 2012 es idéntico al

anexo II de la Decision de reestructuracion de 2009.

(®) DO C 262 de 30.8.2012, p. 34.
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(13) El 15 de junio de 2012, los Paises Bajos propusieron solicitud de cambio de los plazos para la desinversion de

(14)

(16)

17)

otros compromisos, entre ellos el relativo a un calendario
definitivo para el reembolso de los valores CB1 pendien-
tes. Por otro lado, indicaron que tendrian que modificar
el calendario de desinversion para ING Seguros (') in-
cluido en el plan de reestructuraciéon de 22 de octubre
de 2009, y a tales efectos presentaron una propuesta de
prérroga de las medidas operativas que obligaban a ING.
Los Paises Bajos consideraban que estas propuestas per-
mitirfan a la Comision concluir que la ayuda a la rees-
tructuracion era compatible con el mercado interior.

El 19 de junio de 2012, la Comisién celebré una reunién
con representantes de ING, del NN Bank y de los Paises
Bajos, durante la cual el NN Bank presenté a la Comisién
un suplemento al plan de negocio descrito en la Decision
de incoacion (2).

Se organizaron otras reuniones entre la Comisién, ING y
los Paises Bajos, en particular los dias 25 de julio, 24 de
agosto, 6, 17, 18 y 26 de septiembre y 1 de octubre de
de 2012. Paralelamente a estas conversaciones, los Paises
Bajos aportaron informacién sobre el proceso de desin-
versién de ING Seguros, el modelo de negocio del NN
Bank y la politica de precios de ING Direct Europa,
especialmente con fechas 23 de agosto y 14, 24 y 25 de
septiembre de 2012.

El 23 de agosto de 2012, los Paises Bajos presentaron un
estudio de RBB Economics en el que se describian posi-
bles métodos para evitar los efectos negativos sobre la
competencia de la prohibicién del liderazgo en materia
de precios a la que estaba sujeto ING Direct Europa
como consecuencia del compromiso asumido por los
Paises Bajos y recogido en el anexo de la Decision de
reestructuracion de 2012. Mediante correo electronico de
5 de septiembre de 2012, la Comision formulé diversas
preguntas sobre dicho estudio y solicité datos cuantitati-
vos que respaldasen las afirmaciones de RBB Economics.
El 13 de septiembre de 2012, los Paises Bajos transmitie-
ron una nota de RBB Economics, fechada el 11 del
mismo mes, en la que se respondia a las preguntas de
la Comision, pero sin aportar nuevos datos cuantitativos.
ING entregé el 14 de septiembre de 2012 algunos datos
adicionales utilizados por RBB Economics y proporciond
nueva informacién en una reunién técnica con la Comi-
sién que tuvo lugar el 17 de septiembre de 2012.

El 14 de septiembre de 2012, los Paises Bajos presenta-
ron las proyecciones actualizadas del balance del NN
Bank (el «plan de negocio del NN Banky).

El 31 de octubre de 2012, los Paises Bajos presentaron a
la Comisién una solicitud formal de modificacién de la
Decision de reestructuraciéon de 2012, en particular de
los plazos para la desinversién de ING Seguros, y ofre-
cieron un nuevo catdlogo de compromisos que inclufa la

() ING Seguros es la division de seguros de ING, descrita con mayor
detalle en el considerando 21.
(3) Véanse los considerandos 52 a 78 de la Decisién de incoacién.

(20)

(21)

(22)

esta rama del negocio, modificaba la solicitud precedente
de revisar los plazos para la desinversion del WUB e
introducia cambios en la peticién inicial de modificacion
descrita en la Decisién de incoacién. El nuevo catdlogo
de compromisos inclufa algunas variantes respecto al
plan de reestructuracién de 22 de octubre de 2009 y
sustitufa a los compromisos recogidos en el anexo de
la Decision de reestructuracion de 2012 (?). Estos nuevos
compromisos entrarian en vigor a partir de la fecha en
que la Comision adoptase la decision de modificar la
Decisién de reestructuracion de 2012. El catdlogo de
compromisos iba acompafiado de dos documentos. El
primero de ellos especificaba los detalles de la prohibi-
cion del liderazgo en materia de precios impuesta a ING
Direct Europa, que no formaria parte de la Decision de
modificacién, sino que serviria de base para que la Co-
mision pudiera supervisar la aplicacion de la Decision de
reestructuracion de 2012. El segundo, que describe los
principios aplicables a la liquidacion interna de los segu-
ros de ahorro de renta variable («VA») de Estados Unidos
y de los negocios de ING relacionados con los productos
financieros en este pafs, se considera como un anexo
separado.

La Comisién toma nota de que, con cardcter excepcional,
los Paises Bajos aceptan que la presente Decision se
adopte en lengua inglesa.

II. HECHOS
2.1 DESCRIPCION DE ING

ING se compone del ING Groep N.V., una sociedad de
cartera matriz que controla las actividades de banca de
ING a través del ING Bank N.V. (ING Bank») y las acti-
vidades de seguros a través de ING Verzekeringen N.V.
(ING Seguros»).

En sus informes por segmentos de actividad, ING subdi-
vide ING Bank en las lineas de negocio de banca mino-
rista, banca comercial e ING Direct. En cambio, en sus
informes financieros emplea una estructura de tipo geo-
grifico: Seguros Benelux (que incluye la compaiifa de
seguros neerlandesa «Nationale Nederlanden», conocida
también como «NN»), Seguros Europa central y resto de
Europa, Seguros EE.UU. y Seguros Asia/Pacifico). En los
considerandos 20 a 37 de la Decision de reestructuracion
de 2012 se ofrece una descripciéon mds detallada de los
segmentos de negocio de ING.

El cuadro 1 resume las principales magnitudes financieras
de ING durante el periodo 2007-2011. A pesar de que
obtuvo beneficios en 2010 y 2011, no distribuyé divi-
dendos entre sus accionistas y, por consiguiente, tam-
poco pagd cupdn alguno a los Paises Bajos.

(}) En caso necesario, reemplazard también a los compromisos del

anexo Il de la Decision de reestructuracién de 2009. En la medida
en que los tribunales de la Unién consideren vilido el articulo 2,
apartado 2, de la Decision de restructuraciéon de 2009, asi como el
anexo Il de la misma, la evaluacién y la eventual autorizacién por la
Comision del anexo de la Decisién de reestructuracion de 2012
serfan redundantes.
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(23)

(24)

Cuadro 1

Principales indicadores financieros de ING 2007-2011

Ejercicio 2007 2008 2009 2010 2011
Ingresos totales (en millones EUR) 73672 | 64248 | 46928 | 54105 | 55794
Resultado neto (en millones EUR) 9238 - 868 | —1006 2810 5766
Activos totales (en miles de millones EUR) 1313 1332 1164 1247 1279
Fondos propios totales (en miles de millones EUR) 37 17 34 41 47
Importe nominal pendiente de reembolso de los valores CB1 (en 10 5 5 3
miles de millones EUR)

2.2 PLAN DE REESTRUCTURACION APROBADO EN LA DE-
CISION DE REESTRUCTURACION DE 2012

ING estd aplicando actualmente el plan de reestructura-
cion de 22 de octubre de 2009, de acuerdo con los
compromisos definidos en el anexo de la Decisiéon de
reestructuracion de 2012. Un administrador supervisor
controla el cumplimiento por parte de ING de los diver-
sos compromisos, entre ellos el relativo al WUB y los
compromisos de ING y de ING Direct Europa relativos a
la prohibicion del liderazgo en materia de precios.

2.3 DIFICULTADES PARA EL CUMPLIMIENTO DE LOS COM-
PROMISOS PREVISTOS EN LA DECISION DE SALVAMENTO Y
EN LA DECISION DE REESTRUCTURACION DE 2012

Nueva notificacién de la medida de recapitalizacion

ING solamente estaba obligada a pagar a los Paises Bajos
el cupén correspondiente a los valores CB1 en caso de
que se distribuyeran dividendos a las acciones ordinarias.
En la época en que se adopté la Decisién de salvamento,
ING manifesté que seguirfa aplicando su politica de di-
videndos habitual, siempre que las circunstancias del
mercado lo permitiesen. Sin embargo, puesto que ING
no distribuy6 dividendos en 2010 y 2011, el 21 de
noviembre de 2011 los Paises Bajos notificaron nueva-
mente la medida de recapitalizacion, de conformidad con
su compromiso incluido en la Decision de salvamento.
Este compromiso de nueva notificacion trataba de garan-
tizar una remuneracion suficiente a la vista de la incerti-
dumbre en el pago de los cupones inherentes a los va-
lores CB1.

Dificultades para el cumplimiento del compromiso
sobre el WUB y de los compromisos relativos a la
desinversion de la divisién de seguros (') — modifica-
cién de estos compromisos al objeto de garantizar su
compatibilidad con las ayudas a la reestructuracién

En el otoflo de 2010, ING organizé un sondeo de mer-
cado para comprobar si los agentes del mercado se inte-
resaban por adquirir el WUB. ING se puso en contacto

(") El considerando 77 y el anexo de la Decisién de reestructuracion de
2012 describen los compromisos asumidos por ING y por el Estado
neerlandés respecto a la desinversién de todas las actividades de
seguros de ING.

(26)

con muchos de ellos (3. Comprobé que no existia un
interés real en el WUB. El administrador supervisor co-
municé los resultados de este sondeo del mercado en sus
informes de septiembre de 2010, noviembre de 2010 y
enero de 2011 (*). En consecuencia, los Paises Bajos re-
disefiaron el compromiso sobre el WUB y notificaron los
cambios a la Comisién. El nuevo disefio contemplaba la
integracién de partes del WUB en el NN Bank, que per-
tenece al negocio europeo de seguros de ING. Esta es-
tructura, que suponia la integracién de partes del WUB
en el NN Bank y la permanencia en ING de una gran
proporcion de la cartera hipotecaria histérica (por valor
de 34 000 millones EUR), fue denominada escenario Van
Gogh por los Paises Bajos y ING.

Ademds de sus dificultades para cumplir el compromiso
sobre el WUB, ING tenia dificultades para cumplir el
compromiso de desinvertir en ING Seguros. Originalmen-
te, ING tenfa intencién de cumplir el compromiso de
ceder ING Seguros a través de una Gnica oferta pablica
inicial (<OPI») que abarcase todo su negocio de seguros,
pero después decidié organizar dos OPI separadas, una
para Eurasia (*) y otra para Estados Unidos. Sin embargo,
visto el empeoramiento del entorno econémico y de los
mercados en Europa, ING modificé su planteamiento
bésico de realizar una OPI para el negocio de seguros
de Eurasia y decidi6 explorar la posibilidad de vender por
separado algunas de sus partes integrantes.

Segtn los Paises Bajos, el entorno macroeconémico y
normativo, las valoraciones desfavorables y la propia ex-
posicion de ING a los problemas generales del sector han
retrasado la desinversiéon de ING Seguros. En lo que
respecta al entorno macroeconémico, los tipos de interés
a largo plazo han seguido cayendo, tanto en los Paises
Bajos como en Estados Unidos, lo que ha supuesto un
aumento de las obligaciones contraidas por las compa-
fifas de seguros. Por otro lado, la escalada de la crisis de

(3 En la primera vuelta, ING elaboré una lista restringida de 24 can-

didatos. En la segunda vuelta, la lista se redujo a 16 candidatos, a los
que se afladieron otros tres nombres a peticién del administrador.
(}) En los considerandos 39 a 78 de la Decisién de incoacién se incluye
una descripcion detallada del incumplimiento del compromiso sobre
el WUB.
(*) Seguros Eurasia significa el negocio de seguros de ING Seguros en
Europa y Asia.
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la deuda soberana europea ha afectado a la valoracion de
los activos de las compaiifas de seguros de vida. Existe
incertidumbre sobre las nuevas normas Solvencia II (1), lo
que dificulta que los inversores y socios industriales pue-
dan valorar con precisién una compaiiia de seguros. En
opinién de los Paises Bajos, los indicadores utilizados
para la valoraciéon han empeorado, ya que los indices
europeos y norteamericanos para las aseguradoras del
ramo de vida se sitdan en minimos histéricos, cotizan-
dose en cerca de 0,4 veces el valor contable de los fon-
dos propios (frente a 0,9 veces el valor contable de los
fondos propios en el segundo semestre de 2009).

(28)  Ademds, [...] () Nationale Nederlanden ha [...] por la

actual incertidumbre relacionada con un caso de venta
abusiva que afecta a todo el sector en los Paises Bajos (las
denominadas Woekerpolissen). En lo referente a ING Segu-
ros EE.UU. y mds concretamente a los productos VA, que
constituyen una gran proporcién del balance de ING
Seguros EE.UU. (3), ING indic6 que [...].

(29) Dadas estas circunstancias, ING ya no estard en condi-

ciones de vender su negocio de seguros antes de finales
de 2013, como han confirmado los Paises Pajos en res-
puesta a la Decision de incoacién de la Comision.

Presunta estrategia de precios agresiva practicada por
ING Direct Italia

(30)  En su carta de 5 de diciembre de 2011, Mediobanca

alegaba que ING habia actuado como lider en materia
de precios dentro del mercado italiano, contraviniendo la
prohibicién de liderazgo en materia de precios que le
habia sido impuesta. Mds concretamente, denunciaba
que en la cuarta semana de septiembre de 2011 (19-
25 de septiembre), ING Direct Italia habia subido su
tipo de interés bruto a doce meses para nuevos clientes,
desde el 3,50 % (vigente durante la semana precedente y
que se habia mantenido como minimo desde la cuarta
semana de junio de 2011) hasta el 4,20 %, situdndose
con ello en la posicion de lider del mercado. Segin
Mediobanca, como consecuencia de la nueva oferta de
ING Direct Italia, Banca Sistema elevd su tipo de interés
bruto a 12 meses para todos sus clientes al 4,25 % du-
rante la dltima semana de septiembre de 2011 (26-30 de
septiembre), para convertirlo — al menos en teorfa — en
un producto mds competitivo (3).

I[I. MOTIVOS PARA LA DECISION DE INCOACION

(31)  En su Decisién de incoacién, la Comisién planted las

*

siguientes dudas en relacién con las modificaciones pro-

Solvencia II se refiere a la Directiva 2009/138/CE del Parlamento

Europeo y del Consejo, de 25 de noviembre de 2009, sobre el
seguro de vida, el acceso a la actividad de seguro y de reaseguro y
su ejercicio (Solvencia II), una refundicién de diversas directivas que
probablemente se aplicard a partir del 1 de enero de 2014 y que
redefinird, en particular, los requisitos de capital aplicables a las
compaiifas de seguros.

Informacién confidencial.

Los productos VA representaban el 27 % del balance de ING Seguros
EEUU. a finales de 2011. Las actividades correspondientes a los
productos VA se han suspendido, y actualmente estdn siendo ges-
tionados por ING como dibro cerrado».

En los considerandos 79 a 90 de la Decision de incoacién se incluye
una descripcion detallada de la denuncia.

(32)

(33)

(34)

puestas por los Paises Bajos y con su capacidad para
seguir garantizando la compatibilidad de la medida de
recapitalizacion y de las ayudas a la reestructuracion
con el mercado interior:

Dudas sobre la remuneracién apropiada de la medida
de recapitalizacién

Aparentemente, ING ha seguido una estrategia de remu-
neracién oportunista en relacién con los valores CB1, lo
que parece contradecir sus anteriores declaraciones sobre
la politica de distribucién de dividendos. A juicio de la
Comisién, ING parece haber seguido una politica de dis-
tribucién que limita el pago del cupén al Estado, a pesar
de estar en condiciones de distribuir dividendos con
cargo a los beneficios obtenidos. Por consiguiente, en
ausencia de unas restricciones operativas severas aplica-
bles a las condiciones de la remuneracién correspon-
diente a los valores CB1, la Comisién ponia en duda la
posibilidad de seguir considerando la medida de recapi-
talizacién compatible con el mercado interior sin intro-
ducir alguna modificacién, en linea con las reservas ex-
presadas en el considerando 32 de la Decision de salva-
mento.

En particular, aparecia claramente la necesidad de aplicar
restricciones operativas para evitar el «arbitraje sobre las
ayudas estatales», en virtud del cual el beneficiario de las
ayudas adopta unas decisiones estratégicas dirigidas a
reducir al minimo los rendimientos para el Estado miem-
bro, por debajo de los que este dltimo habria obtenido si
el beneficiario hubiera gestionado su negocio en la forma
habitual. Estas restricciones, en opinién de la Comision,
pueden consistir en un incremento de la remuneracion,
en una definicién mds precisa del calendario de amorti-
zacién de la deuda o en una combinaciéon de ambas
medidas.

Dudas sobre si la modificacién propuesta de los
compromisos garantiza la compatibilidad de las ayu-
das a la reestructuracion

ING habia propuesto integrar las actividades esenciales
del WUB dentro del NN Bank, tal como se describe en
el considerando 4 anterior. Se habia notificado a la Co-
mision la propuesta de vender el WUB una vez integrado
en el NN Bank de nueva creacién. Basindose en una
evaluacién preliminar de la informacién y en las proyec-
ciones reflejadas en los considerandos 39 a 78 de la
Decisién de incoacion, la Comision manifestd sus dudas
sobre si el NN Bank serfa una entidad auténoma y sobre
si la cesion del mismo tendria idénticos efectos compe-
titivos que el compromiso original relativo al WUB.

En particular, la Comision albergaba dudas de que el NN
Bank fuera comparable, en cuando a su dmbito y oferta
de productos, con el compromiso relativo al WUB (ya
que las cuotas de mercado e indicadores financieros de
aquel eran inferiores a los de este) y no estaba conven-
cida de que NN Bank pudiera crecer lo suficiente para
convertirse en un operador importante en un futuro pre-
visible.
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(36) La Comisién manifestd también sus dudas sobre si el NN afios (la crisis de la deuda soberana). En la Decisién de

(37)

(40)

(41)

Bank estarfa en condiciones de actuar en el mercado
como un agente independiente. La informacién facilitada
a la Comisién no permitia determinar, con la necesaria
seguridad, si el NN Bank tenia el tamarfio critico y dispo-
nia de un acceso a la financiacién suficiente para man-
tener e incrementar su negocio. Dicha informacién tam-
poco permitia pronunciarse sobre la viabilidad de la en-
tidad. Por otro lado, la Comisién se preguntaba si, aten-
diendo a la evolucién del mercado con arreglo a las
tltimas informaciones disponibles, era posible mantener
el calendario que prevefa la desinversion de ING Seguros
antes de finales de 2013, operaciéon que supuestamente
garantizaria la independencia del nuevo banco, por lo
que solicité la actualizacién del calendario de desinver-
sién de ING Seguros Europa. Basindose en todo ello, la
Comisién ponfa en duda que la modificacién propuesta
pudiera seguir garantizando la compatibilidad de las ayu-
das.

Dudas sobre la politica de precios de ING Direct
Italia

La Comisién decidié investigar la politica de precios de
ING Direct en Italia. En caso de que se confirmase que
dicha politica era la denunciada por Mediobanca, surgi-
rian dudas sobre si ING habia respetado el compromiso
en que se basaba la Decision de salvamento, es decir,
abstenerse de ampliar aquellas actividades de negocio
que no habria desarrollado en caso de no contar con
la medida de recapitalizacién. La investigaciéon de la Co-
misién abarcaba asimismo el problema de si el mercado
de referencia para la evaluacién de la estrategia de precios
de ING Direct era el mercado global de los productos de
ahorro e hipotecas, o bien el mercado mds especializado
del ahorro e hipotecas a través de Internet.

IV. OBSERVACIONES RECIBIDAS DE TERCEROS

La Comisién ha recibido las siguientes observaciones de
terceros interesados:

Observaciones de ING

Segtin ING, el compromiso de nueva notificacion in-
cluido en la Decisién de salvamento tiene como tnica
finalidad que la Comisién pueda valorar la probabilidad
de que ING abone como minimo una remuneracién
anual del 10 %.

El 21 de diciembre de 2009, ING rescaté 500 millones
de valores CB1 (con un valor nominal de 5 000 millones
EUR), cuya rentabilidad para los Paises Bajos fue del
15 %. Ademds, el 13 de mayo de 2011 rescaté otros
200 millones de valores CB1 (con un valor nominal de
2 000 millones EUR), con una rentabilidad del 19,5 %, de
forma que los Paises Bajos obtuvieron una rentabilidad
global del 17 % anual por los 7 000 millones EUR amor-
tizados. Por consiguiente, ING considera que no cabe
albergar serias dudas de que el Estado recibird como
minimo una remuneraciéon anual del 10 %.

A juicio de ING, la Decision de salvamento no tuvo (ni
podia tener) en cuenta los acontecimientos de los dltimos

(42)

(43)

(44)

(45)

reestructuracion de 2012, la Comisién aceptd el plan de
reestructuracion de ING, en el que se indicaba que ING
solo prevefa distribuir dividendos a las acciones ordina-
rias a partir de 2013, por lo que no habia motivos para
suponer que fuera a abonarlos durante el periodo com-
prendido entre 2008 y 2013. En respuesta a la Decision
de incoacidn, ING alega que su politica de dividendos no
fue oportunista. A pesar de que declar6 beneficios en
2010 y 2011, necesitaba retenerlos para aumentar los
niveles de capital con vistas a cumplir los nuevos requi-
sitos de Basilea III ().

ING sefala que el escenario Van Gogh representa una
mejor posibilidad de alcanzar el objetivo de la Comisién
de crear una empresa viable y competitiva, capaz de
operar de manera auténoma y separada de los negocios
que se mantienen dentro de ING.

En el marco del escenario Van Gogh, el NN Bank tendria
acceso a un mayor namero de clientes y funcionaria bajo
una marca minorista mas fuerte que la contemplada en el
compromiso sobre el WUB. Por otra parte, el escenario
Van Gogh incluye una financiacién de cartera a largo
plazo superior a la del compromiso sobre el WUB, lo
cual conducirfa a un banco dotado de una ventaja com-
petitiva en los mercados actuales, debido a la inexistencia
de una cartera de morosos y a la posibilidad de diversi-
ficar su financiacién. Gracias a su fusiéon con el WUB, el
NN Bank se hallarfa bien situado para crecer en el dificil
mercado actual.

Hasta que se produzca la OPI de ING Seguros Europa,
tanto las operaciones de ING Seguros Europa como las
del WUB permaneceran separadas del resto de ING, al
objeto de garantizar su independencia. Ademds, ING ha
propuesto barreras protectoras adicionales para reforzar
més atn la independencia de la entidad resultante de la
integracion del WUB con el NN Bank creado reciente-
mente. Por consiguiente, ING considera que el escenario
Van Gogh se ajusta a los objetivos de la Comisién y que
va incluso mds alld de estos.

ING indica que no existen indicios racionales de que ING
Direct Italia haya infringido la prohibicién del liderazgo
en materia de precios. La denuncia de Mediobanca rela-
tiva al cumplimiento de dicha prohibicién por parte de
ING Direct Italia carece de fundamento. Mediobanca cita
Gnicamente un ejemplo concreto (de septiembre de
2011) que, sin embargo, es objetivamente incorrecto,
ya que Banca Sistema ofrecia un tipo de interés mejor
que ING. En particular, Banca Sistema ya estaba ofre-
ciendo el 30 de agosto de 2011 un tipo del 4,25 %,
algo que queda demostrado por la informacion facilitada
a la Comisién el 13 de junio de 2012.

Segtin ING, las dudas de la Comision sobre si ING habria
alcanzado sin ayudas su cuota de mercado son infunda-
das. ING ha demostrado que su cuota de mercado en

(") «Basilea III» constituye un conjunto de medidas de reforma desarro-

llado por el Comité de Basilea sobre Supervision Bancaria para
reforzar la reglamentacién, supervision y gestién de los riesgos en
el sector bancario.
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Italia no ha aumentado desde que recibié las ayudas. En
cualquier caso, ninguna de las ayudas recibidas por ING
tenfa que ver con ING Direct Europa (que incluia a ING
Direct Italia).

ING alega que no persigue una estrategia de alto riesgo.
Las pérdidas contabilizadas por ING sobre sus inversio-
nes, al igual que las provisiones por créditos incobrables
(<LLP»), son consecuencia de la crisis y de las medidas
especificas de reduccién de riesgos adoptadas por ING
para protegerse de los efectos de dicha crisis.

ING sefiala que la Comision, el administrador supervisor
y ING habian acordado tomar como referencia para el
liderazgo en materia de precios el mercado global, tanto
por Internet como fuera de la red, y abarcaria todos los
competidores, grandes o pequefios. ING es también del
parecer de que no existen motivos para hacer distinciéon
entre el mercado por Internet y el que opera fuera de la
red, desde el momento que no existen bancos que operen
exclusivamente por una u otra via.

Observaciones de De Nederlandsche Bank NV

De Nederlandsche Bank NV (<DNB») es el supervisor
prudencial de las instituciones financieras de los Paises
Bajos, y en calidad de tal desea responder a las cuestiones
siguientes:

— la adecuacién de la remuneracion prevista en la me-
dida de recapitalizacién con la decision de ING de no
distribuir dividendos durante tres afios consecutivos;

— la sustitucién de la desinversién en el WUB por el
escenario Van Gogh.

En referencia a la cuestién de la remuneracién, el DNB
argumenta que, a su juicio, ING no estaba en condiciones
de abonar dividendos a sus accionistas. A este respecto, el
DNB explica que, ceteris paribus (1), el pago de dividendos
reduce el capital de la institucion y, por lo tanto, tiene
que analizarse desde una perspectiva prudencial. Por otra
parte, el DNB sefiala que sus evaluaciones prudenciales
tienen cardcter prospectivo y que tienen en cuenta por
consiguiente, por ejemplo, los cambios de los requisitos
normativos. Concretamente, el DNB menciona la intro-
duccién de Basilea III, que elevard significativamente los
requisitos de capital de los bancos. En su opinién, «o-
mada aisladamente, la via mds importante para llegar a cum-
plir estos nuevos requisitos consiste en retener los beneficios». El
DNB indica que tanto en 2010 como en 2011 ING y el
DNB mantuvieron un didlogo continuo en el que quedd
claro que ING trataba de acelerar al maximo el reembolso
de las ayudas estatales, con la restriccién de que el nivel
de capital siguiera siendo aceptable desde el punto de
vista prudencial. Como consecuencia de ello, la estructura

(") Sin tener en cuenta, por ejemplo, los aumentos de capital o los
ingresos de las desinversiones.

(51)

(52)

(53)

(54)

de capital de ING no permitia distribuir dividendos ni
adoptar ninguna otra medida que debilitase atin mds su
capital basico.

El DNB formula también observaciones sobre la viabili-
dad del escenario Van Gogh. Indica que, cuando se exa-
mina aisladamente la situacion del WUB, puede apre-
ciarse que la mayor parte de su negocio lo generan las
operaciones de activo (créditos), no las de pasivo (dep6-
sitos de ahorro). Por consiguiente, el modelo de negocio
del WUB, centrado en las operaciones de activo, siempre
llevard asociado un cierto déficit de financiacion a nivel
minorista. Dadas las dificultades para conseguir suficiente
financiacién mayorista en el entorno econémico actual,
resulta esencial que el WUB dependa de una empresa
matriz fuerte, capaz de poner a su disposicion los im-
portantes volimenes de financiacion necesarios para ga-
rantizar su viabilidad. Teniendo presente este déficit de
financiacién del WUB, para el DNB resulta comprensible
que ING no encontrase un comprador con la voluntad y
la capacidad necesarias para suministrar estos importan-
tes volimenes de financiacion que el WUB requiere.

Desde el punto de vista del DNB, la principal ventaja del
escenario Van Gogh, comparado con el compromiso so-
bre el WUB, estriba en la menor proporcion de activos
que deberdn transferirse. Es esta menor necesidad de
financiacién para cubrir tales activos lo que hace que el
escenario Van Gogh sea una propuesta mds viable. El
DNB concluye afirmando que no habria aceptado la ad-
quisicién por parte del NN Bank de una empresa de
mayor tamafio centrada en operaciones de activo, pero
que el tamario de empresa que implica el escenario Van
Gogh constituye una solucién aceptable desde el punto
de vista prudencial.

Observaciones de Nationale Nederlanden (2)

Nationale Nederlanden presenta algunas observaciones
sobre la viabilidad y competitividad del NN Bank en el
contexto del escenario Van Gogh. Manifiesta que no tiene
ninguna duda sobre la viabilidad del NN Bank y que la
combinacién del NN Bank y del WUB lograria una po-
siciébn competitiva superior a la de cualquiera de estas
entidades por separado. A este respecto, Nationale Neder-
landen destaca el modelo de negocio més equilibrado y
diversificado del NN Bank, su balance mds sélido, que le
permitirfa lograr financiacién estable (un factor clave del
éxito competitivo), su acceso a 2,5 millones de clientes,
su modelo comercial de base mds amplia y su imagen de
marca mds solida.

Nationale Nederlanden considera que un banco sin una
red de oficinas fisicas es mds atractivo que el que tiene
que soportar los costes operativos de una red de oficinas
heredada. Respecto a las cuentas corrientes, considera que
ofrecer este tipo de cuentas serfa para NN Bank mds bien
una carga estratégica que una ventaja competitiva.

(3) Para mds informaci6n sobre la empresa, véase el considerando 21 de

la presente Decisién
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(55)  En conclusion, Nationale Nederlanden opina que el esce- Observaciones de la Vereniging Eigen Huis
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nario Van Gogh mejoraria las capacidades y la amplitud
de las actividades de banca minorista con mayor rapidez
que el NN Bank por si solo.

Observaciones del Comité de Empresa del WUB

En sus comentarios sobre el escenario Van Gogh, el Co-
mité de Empresa del WUB indica que ciertamente es
preciso garantizar la viabilidad a largo plazo del nuevo
banco. Para lograrlo, el Comité de Empresa menciona
como ejemplo algunos aspectos en los que el nuevo
banco tendrd que desarrollar una politica mds dindmica
(innovacioén en los productos para anticiparse a las poli-
ticas gubernamentales en materia hipotecaria, sistemas
novedosos en relacién con los intermediarios, nuevos
canales de distribucién y tecnologfas de la informacion).

El Comité de Empresa insiste en que una rdpida decision
por parte de la Comision favoreceria también los intere-
ses de los trabajadores del WUB.

Observaciones del WUB

El Consejo de Administracion del WUB formula obser-
vaciones sobre la viabilidad y capacidad competitiva del
nuevo NN Bank tras la integracion del WUB. Considera
que la empresa es viable y competitiva, por diversas
razones.

En primer lugar, a juicio del Consejo de Administracion,
un banco pequefio como el NN Bank necesita una matriz
fuerte como Nationale Nederlanden, lo que permitird,
entre otras cosas, un mejor acceso a los mercados ma-
yoristas.

En segundo lugar, el Consejo de Administracién sefiala
que el mercado hipotecario neerlandés es complejo y que
su principal canal de distribucién (los intermediarios in-
dependientes) estd experimentando cambios significati-
vos. El nuevo NN Bank estard en condiciones de aplicar
una estrategia de distribucién multicanal (utilizando, por
ejemplo agentes vinculados y distribucién directa).

En tercer lugar, el Consejo de Administracion considera
que también existe valor afladido en el disfrute por Na-
tionale Nederlanden de un sélido renombre y reputacion
en el mercado.

Por dltimo, el Consejo de Administracién afirma que el
escenario Van Gogh permitird al NN Bank concentrar sus
recursos en una Unica organizacién y una Gnica marca,
mejorando la eficiencia de la organizacién y los efectos
competitivos.

Como observacion final, el Consejo de Administracién
indica que el escenario Van Gogh constituye actualmente
la dnica opcién viable para la desinversion.

En un escrito separado, los consejeros independientes
encargados de la supervision del WUB manifiestan su
apoyo a la posicion del Consejo de Administracion, afir-
mando expresamente que respaldan lo manifestado por
este.

(66)
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La Vereniging Eigen Huis, una asociacion de propietarios
de viviendas de los Paises Bajos que representa a 700 000
titulares de hipotecas de este pafs, presentd un documen-
tal titulado «Uw hypotheek als melkkoe» [«Tu hipoteca como
vaca lechera»], en el que se analiza el mercado hipoteca-
rio neerlandés (tratando temas como el coste creciente de
las hipotecas, los cambios del panorama competitivo y
las prohibiciones de liderazgo en materia de precios). La
asociacién sefiala que dicha informacién es relevante para
el tercer punto de la evaluacion (es decir, el relativo a la
politica de precios de ING Direct Italia).

Respuesta de los Paises Bajos a las observaciones de
terceros

Los Paises Bajos toman nota de que los terceros intere-
sados han formulado observaciones relativas a los pro-
blemas de viabilidad que afectan al WUB y al escenario
Van Gogh. Todas las partes que han formulado observa-
ciones apoyan el escenario Van Gogh como una alterna-
tiva aceptable al compromiso sobre el WUB planteado
originalmente. Por otro lado, los Paises Bajos toman nota
también del comentario del DNB en el sentido de que el
escenario Van Gogh constituye una soluciéon aceptable
desde el punto de vista prudencial.

Después de leer todas las observaciones, los Paises Bajos
siguen convencidos de que el escenario Van Gogh con-
ducird a la aparicién en el mercado minorista neerlandés
de un nuevo operador viable y competitivo. Toman nota
asimismo de las reflexiones relativas a los efectos nega-
tivos del periodo de incertidumbre, por ejemplo sobre los
empleados y otras partes interesadas. Confian en que una
decision sobre las modificaciones del plan de reestructu-
racién de ING aportard la necesaria seguridad al WUB y a
sus trabajadores. Finalmente, respecto a los comentarios
de la Vereniging Eigen Huis, los Paises Bajos sefialan que
el documental se refiere al mercado hipotecario neerlan-
dés y sugieren que se establezca contacto a este respecto
con el organismo neerlandés en materia de competencia.
Los Paises Bajos indican que el tercer punto que deberd
evaluar la Comision es el relativo a la denuncia, presen-
tada por Mediobanca, de incumplimiento por ING Direct
de la prohibicion de liderazgo en materia de precios en
Italia.

V. POSICION DE LOS PAISES BAJOS

5.1 CIRCUNSTANCIAS ECONOMICAS QUE AFECTAN A ING
EN CUANTO A LA APLICACION DEL PLAN DE REESTRUC-
TURACION DE 22 DE OCTUBRE DE 2009

Segtin los Paises Bajos, el plan de reestructuracion pre-
sentado por ING el 22 de octubre de 2009 no contem-
plaba la crisis europea actual y es patente que los efectos
de la misma no se reflejaron en las proyecciones finan-
cieras realizadas en aquella época.

A pesar de este entorno dificil, ING Bank siguié arro-
jando buenos resultados financieros. En 2011, el ING
Bank particip6 en las pruebas de resistencia organizadas
en julio y octubre a escala de la Unién por la Autoridad
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Bancaria Europea (<ABE») (!). La ABE propuso un nuevo
objetivo para el capital bdsico de clase 1 del 9,0% a
partir de junio de 2012, e ING pudo alcanzar dicho
objetivo. En cuanto al negocio de seguros, ING ha adop-
tado también medidas significativas para mejorar sus re-
sultados, aumentar sus coberturas y preparar a sus com-
pailias aseguradoras con vistas a su independencia futura.

Ademds, la posicion de financiacion y de liquidez de ING
ha seguido siendo sélida. Por ejemplo, ING no ha tenido
necesidad de recurrir a las operaciones de refinanciacion
a largo plazo puestas a disposicion por el BCE en diciem-
bre de 2011 y marzo de 2012.

Como consecuencia de la crisis de la deuda soberana,
ING incurri6 en pérdidas importantes derivadas de su
cartera de bonos del Estado griego, que se deprecié cerca
de un 80 % a raiz de la intervencién del sector privado
griego. Dicha depreciacion ocasioné a ING una pérdida
acumulada de unos 1 000 millones EUR.

5.2 NUEVA PROPUESTA DE LOS PAISES BAJOS

El 31 de octubre de 2012, los Paises Bajos presentaron a
la Comisién una nueva propuesta que implica diversas
modificaciones del plan de reestructuracion de 22 de
octubre de 2009, dirigidas a solventar las dudas plantea-
das en la Decision de incoacion y a establecer nuevos
plazos para la cesién de ING Seguros, junto con una
prorroga del periodo de reestructuracion.

Compromiso sobre el NN Bank en sustitucién del
compromiso sobre el WUB

La nueva propuesta de los Paises Bajos relativa a la de-
sinversién en el NN Bank se basa en los planteamientos
descritos en los considerandos 39 a 78 de la Decisién de
incoacién. De acuerdo con la nueva propuesta, el NN
Bank integrado mantendria en su balance cerca de
3 000 millones EUR de hipotecas (?) junto con la finan-
ciacién correspondiente, mientras que ING se quedaria
con 34 000 millones EUR de la cartera hipotecaria, parte
de cuyos intereses serfan pagados por el NN Bank.

(75)

(76)

(77)

Cuadro 1

Plan de negocio del NN Bank (en

Estructura y combinacion de productos

Los Paises Bajos reiteran su compromiso de que ING
creard una nueva empresa para la desinversion en dicho
Estado miembro (en adelante «entidad de desinversiony),
que se segregard de la actual actividad de banca minorista
de ING en este pais. El resultado deberd ser una entidad
viable y competitiva que funcione de forma auténoma y
separada de los negocios que ING siga manteniendo. Esta
nueva empresa incluird partes del negocio del ya segre-
gado WUB vy las actuales actividades (limitadas) de la
division bancaria del Nationale Nederlanden (NN Bank),
de reciente creacion.

La entidad de desinversion dependerd de Seguros/Gestion
de Inversiones («GI») Europa, vinculada estratégicamente
desde hace tiempo con el mercado minorista neerlandés,
operard bajo la marca «Nationale Nederlanden» (como
«NN Bank») y dispondrd de sus propias fuentes de finan-
ciacion y de una extensa red de distribucién. A continua-
cién, el NN Bank serd vendido como parte de ING Se-
guros Europa a mds tardar el 31 de diciembre de 2015,
desinversién que probablemente se llevard a cabo a través
de una OPL

El NN Bank ofrecerd una gama de productos amplia y
coherente formada por hipotecas, depdsitos de ahorro,
rentas vitalicias bancarias, inversiones y créditos al con-
sumo, combinados con los productos basicos de seguros
para el mercado minorista de Nationale Nederlanden (que
incluye seguros de vida, de inmuebles y de accidentes).
NN Bank llegaré hasta los clientes a través de un modelo
integrado de distribucién multicanal con asesores finan-
cieros independientes y agentes vinculados, distribuidos
por todo el territorio nacional, que prestarin asesora-
miento financiero sobre situaciones y productos comple-
jos, y cada vez mds por centros de atencion telefénica y
en linea que llevardn a cabo la comercializacion y el
servicio. En su conjunto, estos canales de distribucién
permitirdn acceder a mas de 2,5 millones de clientes de
Nationale Nederlanden.

La proyeccion del balance del NN Bank, de acuerdo con
el plan de negocio facilitado el 11 de julio de 2012, es la
siguiente:

millones EUR)

Activo

Hipotecas

Créditos al consumo

Efectivo y equivalentes a efectivo

Fondos propios

() En cooperaciéon con el DNB, el Banco Central Europeo (BCE), la
Comision y la Junta Europea de Riesgo Sistémico.

(%) El escrito presentado el 11 de julio de 2012 indicaba que la cartera
cedida serfa inicialmente de 2 600 millones EUR.
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(79)

Pasivo

Depésitos de clientes

Depdsitos de ahorro

Depdsitos de empresas - Levensloop

Rentas vitalicias bancarias - Hipotecas

Rentas vitalicias bancarias - Lijfrente

Financiacién mayorista

Financiacién del ING Bank

Mercados de capitales

APR

Ratio de capital de clase 1

Rentabilidad del capital

El nuevo modelo de negocio representado por el escena-
rio Van Gogh, con sus compromisos adicionales, con-
templa una rentabilidad del capital («(ROE») de aproxima-
damente el [7-12] % al cabo de cinco afios, mientras que
a largo plazo el ROE aumenta hasta un rango del
[9-15] %.

Objetivos de contratacién de los productos principales
— Hipotecas

En el apartado de hipotecas, NN Bank deberd contratar
un volumen medio anual de nuevas hipotecas (incluidas
las renovaciones correspondientes a la cartera del ING
Bank que llevardn la marca NN) de al menos [1 500-6
000] millones EUR, y del [2-9] % del mercado total de
hipotecas de los Paises Bajos, alcanzando un mdximo de
[2 000-8 000] millones EUR anuales en el periodo com-
prendido entre 2013 () y 2015. En caso de no cumplir
estos objetivos, ING se compromete a:

— ceder las relaciones con determinados clientes me-
diante el traspaso al NN Bank de sus hipotecas (como
resultado de ofertas individuales a los clientes hipo-
tecarios del ING Bank) (3) (3);

— transferir la propiedad de esas hipotecas sin costes
adicionales para el cliente ni para el NN Bank, y

— permitir que el NN Bank ofrezca sus hipotecas a los
clientes del ING Bank utilizando los canales de dis-
tribucién de este dltimo, al objeto de alcanzar los
objetivos establecidos.

(") Calculado desde la entrada en funcionamiento del NN Bank, es decir,

desde el momento en que la estructura descrita del NN Bank se
encuentre operativa.

(®) Incluyendo las filiales del ING Bank.
() El tamafio dependerd de la necesidad de alcanzar las cuotas de

mercado definidas en el considerando 79 y de la seleccién, dentro
de la cartera de ING, de los activos con posibilidades de impago (PD)
y con pérdidas en caso de incumplimiento (LGD), de conformidad
con el plan de negocio del NN Bank.

(80)

(81)

— Créditos al consumo

En el apartado de créditos al consumo, el 31 de diciem-
bre de 2013 la nueva contrataciéon anual del NN Bank
serd, como minimo, de [10-100] millones EUR, y de al
menos el [0,5-4] % del total del mercado neerlandés de
créditos al consumo (*). Hasta el 31 de diciembre de
2015, la nueva contrataciéon anual serd como minimo
de [40-140] millones y del [0,5-6] % del total del mer-
cado neerlandés de este producto, alcanzando un ma-
ximo de [100-200] millones EUR. En caso de no cumplir
estos objetivos, ING se compromete a:

— ceder las relaciones con determinados clientes me-
diante el traspaso de la cartera de créditos a clientes
del ING Bank Netherlands (°) al NN Bank (%), y

— transferir la propiedad de esos créditos al consumo
sin costes adicionales para el cliente ni para el NN
Bank.

— Medios de pago

ING se compromete a facilitar al NN Bank un medio de
pago en forma de tarjeta de crédito con la marca NN,
cuyo coste para el consumidor no sea superior al de una
tarjeta de débito. ING permitird acceder gratuitamente a

() Durante el perfodo transitorio hasta la entrada en funcionamiento

del escenario Van Gogh (es decir, hasta que la estructura descrita del
NN Bank se encuentre operativa), el WUB y el NN Bank comenzardn
cuanto antes a implantar la organizacién necesaria para la contrata-
cién de productos financieros destinados al consumidor. Teniendo
en cuenta este perfodo transitorio, ING se compromete a conseguir
el porcentaje de contratacién proporcional al tiempo transcurrido
desde la entrada en funcionamiento del escenario Van Gogh hasta
el 31 de diciembre de 2013. Cualquier déficit en la contratacién de
un aflo deberd compensarse durante los afios siguientes, al objeto de
cumplir las proyecciones del plan de negocio.

Esta cartera de créditos al consumo del ING Bank Paises Bajos es
propiedad del ING Bank.

El tamafio dependerd de la necesidad de alcanzar las cuotas de
mercado definidas en el considerando 80, y de la seleccion, dentro
de la cartera de ING, de los activos con posibilidades de impago (PD)
y con pérdidas en caso de incumplimiento (LGD), de conformidad
con el plan de negocio del NN Bank.
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(83)

(85)

sus cajeros automadticos a los titulares de tarjetas de cré-
dito con la marca NN durante el plazo de tres afios desde
el lanzamiento de dicha tarjeta hasta la fecha final de
31 de diciembre de 2015.

ING enviard una circular comercial relativa al NN Bank a
350 000 de sus clientes, con sujeciéon a la legislacion
neerlandesa sobre proteccion de los datos de cardcter
personal. ING podré explicar a sus clientes que la circular
se envia en cumplimiento de la legislacién de la Unién
sobre ayudas estatales.

Prohibicién vinculada

ING se compromete a que la contratacion anual de hi-
potecas del ING Bank (excluidas las renovaciones) no
supere en mds de [2-4] veces la nueva contratacion del
NN Bank. En computo trimestral, la nueva contratacion
de ING no podra superar en mds de [2,5-5] veces la del
NN Bank durante el mismo trimestre, ni [2,25-4,5] veces

(84)

Cuadro 2

la nueva contratacion de este tltimo en computo semes-
tral. En caso de que la nueva contrataciéon del NN Bank
supere los [2 000-8 000] millones EUR, la contratacién
del ING Bank no estard sujeta a restricciones (lo que
significa que, si a lo largo de un semestre la nueva con-
tratacion del NN Bank supera a los [1 000-4 000] mi-
llones, ING no estard sujeta a restricciones durante el
semestre siguiente respecto al volumen de su nueva con-
tratacion).

La proporcién de [2-4] veces entre la nueva contratacion
de ING, excluidas las renovaciones, y la del NN Bank se
basa en las cifras que aparecen en el cuadro 2, facilitadas
por los Paises Bajos. Desde enero de 2011 a junio de
2012, periodo para el que los Paises Bajos facilitaron
datos, la nueva contratacion anualizada ascendié a
[5 000-15 000] millones EUR, cifra que, dividida entre
[1 500-6 000] millones anuales (es decir, la contratacion
minima del NN Bank a la que ING se habfa comprome-
tido), se ajusta a la proporcién especificada.

Contratacion de nuevas hipotecas por ING a lo largo de 2011 y la primera mitad de 2012

Hipotecas en los Paises Bajos: nueva contratacion y renovaciones (excluyendo las hipotecas del WUB)

Importes eEr;J]r{nillones de ene-11 feb-11 mars-11 abr-11 may-11 jun-11 jul-11 ago-11 sept-11
Nueva contratacion 878 835 1020 856 921 888 762 679 549
Renovaciones [500- | [300- | [300- | [500- | [500- | [500- | [600- | [600- | [600-
1 000] 800] 800] 1 000] 1 000] 1000] | 1100] 1200] 1200]
oct-11 nov-11 dic-11 ene-11 feb-12 mars-12 abr-12 may-12 jun-12
Nueva contratacién 485 369 466 403 421 624 627 571 547
Renovaciones [600- [500- [600- [600- [500- [400- [600- [600- [600-
1200] 1 000] 1200] 1200] 1 000] 900] 1200] 1200] 1200]
El NN Bank deberd aportar mensualmente, sin demoras Compromiso de autofinanciacién
indebidas, los datos sobre la nueva contratacion (nuevas i, ‘ o
ofertas realizadas y aceptadas), asi como las previsiones (87)  EL NN Bank deberd financiarse principalmente de manera
correspondientes. El cumplimiento de estos limites se autonoma, a traves del. ahorro minorista y de las reservas
comprobard mediante los registros de hipotecas publica- procedentes del negocio de seguros, complementéndolos
dos por el catastro (1). con financiacioén externa en la medida en que sea nece-
sario. Nationale Nederlanden tiene acceso a la financia-
cion y los capitales necesarios para el crecimiento y la
contratacion de hipotecas, lo que representa una ventaja
competitiva en las actuales circunstancias del mercado.
La restriccion mencionada en el considerando 85 se apli- (88)  El NN Bank necesita autofinanciar su balance, y su perfil
card desde el 1 de enero de 2013 hasta' el 31 de diciem- de financiacién se ajustard a las proyecciones del balance
bre de 2015. Dgrante.el periodo transitorio antes de la presentadas en el plan de negocio. ING no aumentard en
entrada en funcionamiento dd. NN ]%apk, ING se com- términos absolutos la financiacién concedida anualmente
promete a una nueva contratacion maxima (excluidas las al NN Bank por encima de las cantidades indicadas en el
renovaciones) de [2-4] veces la contratacién de [1 500- plan de negocio de este tltimo, y la méxima financiacion
6 000] millones EUR ([3 000-24 000] mlll'o,nes) en com- que conceda serd de 2 700 millones EUR en 2015.
puto anual. ING informard sobre la situacién con perio-
dicidad trimestral. (89) La financiacién concedida por ING a finales de 2015 (por

(") El catastro es el registro neerlandés de la propiedad inmobiliaria.

un importe maximo de 2 700 millones EUR) deberd
adoptar la forma de valores negociables que permitan a
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ING adquirir a precios de mercado titulos de deuda,
garantizados o no, como bonos garantizados o bonos
de titulizacién hipotecaria sobre inmuebles residenciales
((RMBS»). Estos valores podran ser adquiridos también
por otros inversores distintos de ING, y el 100 % de
los mismos deberdn tener, a la fecha de emisién, un
vencimiento igual o superior a cinco afios, el 66 % un
vencimiento igual superior a siete afios y el 33 % un
vencimiento igual o superior a diez afios. La determina-
cién de un precio en condiciones de plena competencia
vendrd definida o por el precio del propio titulo o, en
caso de que el Gnico comprador del mismo sea ING, por
el precio del mercado secundario de titulos similares
propuestos por el administrador supervisor.

El volumen de financiacion del NN Bank (depdsitos to-
tales més financiacién mayorista) (') alcanzard como mi-
nimo, respecto a las proyecciones del plan de negocio, el
75 % el primer aflo, el 80 % el segundo afio, y el 85 % el
tercer afio (con un médximo de financiacién mayorista de
[1 000-4 000] millones EUR).

Si la financiacién efectiva queda por debajo de estos
porcentajes debido a cambios importantes en el entorno
normativo o en las circunstancias del mercado, y como
consecuencia de ello es preciso revisar las proyecciones
del balance, ING informard sobre este extremo al admi-
nistrador supervisor y a la Comisién. El administrador
supervisor, en consulta con esta, propondrad las medidas
que proceda adoptar para salvaguardar la viabilidad del
NN Bank, medidas que deberd aprobar la Comision.

El nivel de financiacién de ING se revisard anualmente a
partir de la fecha de creacién del NN Bank, es decir,
desde el momento en que sea operativa la estructura
descrita del NN Bank, y hasta el 31 de diciembre de
2015.

Si al final de cada afio no se hubieran cumplido las
proyecciones de financiacién indicadas en el plan de ne-
gocio del NN Bank, ING adoptard las medidas correctoras
que se describen en los considerandos 94 a 96.

A partir del primer afio, ING enviard una circular comer-
cial relativa al NN Bank a otros 50 000 de sus clientes en
caso de que la financiacién efectiva se sitGie por debajo
del 80 % de las proyecciones del plan de negocio para el
primer afio, y a otros 100 000 clientes en caso de que la
financiacién efectiva se sitie por debajo del 75 % de
dichas proyecciones. A partir del segundo afio, ING en-
viard una circular comercial relativa al NN Bank a otros
100 000 de sus clientes en caso de que la financiacién
efectiva se sitiie por debajo del 85 % de las proyecciones
del plan de negocio para el segundo afio, y a otros
150 000 clientes en caso de que la financiacion efectiva
se sitGie por debajo del 80 % de dichas proyecciones. Las
circulares comerciales se redactarin de acuerdo con la
legislacion neerlandesa sobre proteccion de los datos de
cardcter personal. ING podra explicar a sus clientes que la
circular se envia en cumplimiento de la legislacion de la
Unién sobre ayudas estatales.

(") Excluyendo la financiacién por parte de ING (o de cualquiera de sus
filiales directas o indirectas).

(95)

(96)

(97)

(98)

A partir del primer aflo, ING pondrd a disposicion del
NN Bank un presupuesto adicional para acciones comer-
ciales de un millén EUR, en caso de que la financiaciéon
efectiva se sitde por debajo del 80 % de las proyecciones
del plan de negocio para el primer aflo, y de dos millones
EUR en caso de que la financiacién efectiva se sittie por
debajo del 75 % de dichas proyecciones. A partir del
segundo afio, ING pondrd a disposicién del NN Bank
un presupuesto adicional para acciones comerciales de
dos millones EUR, en caso de que la financiacién efectiva
se sitiie por debajo del 85 % de las proyecciones del plan
de negocio para el segundo afio, y de cuatro millones
EUR en caso de que la financiacion efectiva se sitie por
debajo del 80 % de dichas proyecciones. A partir del
tercer aflo, ING pondrd a disposicion del NN Bank un
presupuesto adicional para acciones comerciales de cinco
millones EUR, en caso de que la financiacién efectiva se
sitGie por debajo del 85 % de las proyecciones del plan de
negocio para el tercer afio, y de seis millones EUR en
caso de que la financiacién efectiva se sitie por debajo
del 80 % de dichas proyecciones. El NN Bank utilizard
estos fondos para llevar a cabo nuevas campaflas de
venta directa (?).

Si la financiacion efectiva en 2015 estd por debajo del
85 % de las proyecciones del plan de negocio correspon-
dientes a este afio, ING, como complemento de las me-
didas correctoras descritas en los considerandos 94 y 95,
prorrogard por dos afios el acceso gratuito a sus cajeros
automaticos de los titulares del tarjetas de crédito con la
marca NN (hasta el 31 de diciembre de 2017).

La Comision evaluard los compromisos establecidos en
los considerandos 73 a 96 en la fecha de desinversion de
més del 50 % de ING Seguros Europa o, en su caso, del
NN Bank o, a mds tardar, el 31 de diciembre de 2015.
Los compromisos quedardn sin efecto en la fecha de
desinversi6n de mds del 50 % de ING Seguros Europa
o, en su caso, del NN Bank, salvo que se indique otra
cosa.

La creacion del NN Bank se llevard a cabo bajo la super-
visién del administrador supervisor que desempefie tal
cargo en ese momento. ING delimitard las actividades
del NN Bank hasta la desinversion de mds del 50 % de
ING Seguros Europa, bajo la supervision del administra-
dor supervisor. Al llevar a cabo la delimitacién de cada
negocio, uno de los principios que deberdn regir su di-
sefio serd permitir que NN Bank y NN Seguros apliquen
en la forma adecuada una estrategia comercial integrada
para los seguros a particulares y los productos y servicios
de la banca minorista.

Durante un periodo transitorio de hasta doce meses des-
pués de la desinversién del NN Bank (cesion de mds del
50 % de ING Seguros Europa y del NN Bank), ING se
abstendrd de ofrecer activamente a los clientes del NN
Bank los productos que este tuviera contratados con ellos
en la fecha de adopcion de la presente Decision.

(3) Principalmente promociones [...] e [...] incentivos, y en menor

medida otros métodos de comercializacion. Si las medidas no con-
sisten principalmente en promociones [...] o [...] incentivos, deberd
contar con la autorizacién del administrador supervisor y podran ser
rechazadas por la Comision.
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Capitalizacion

Al ejecutar el plan de negocio del NN Bank, ING con-
servard una parte de la actual cartera hipotecaria del
WUB. Al principio, los valores del balance del NN serdn
modestos, lo que le permitird equilibrar adecuadamente
sus activos y pasivos y crecer rdpidamente hasta conver-
tirse en un operador de mediano tamafio. La capitaliza-
cién del NN Bank deberd ser suficiente para llevar a cabo
su plan de crecimiento a largo plazo. Para ello, ING
transferird beneficios de la cartera que continda en su
poder (350 millones EUR, calculados en funcién del valor
actual neto de los beneficios (econdmicos) generados por
dicha cartera), en concepto de aportacién de capital ini-
cial, y aportard capital adicional (hasta un importe de
120 millones EUR), aunque Gnicamente antes de la de-
sinversion, en caso de que fuera necesario (es decir, en el
supuesto de que la ratio de apalancamiento de Basilea III
se impusiera obligatoriamente, y de que el NN Bank
necesitase capital para llevar a cabo su plan de negocio).
Esta evolucidn prevista de la capitalizacién del NN Bank
garantizard el crecimiento aproximadamente hasta 2016,
aflo a partir del cual estard en condiciones de autofinan-
ciar su crecimiento. En sintesis, ING soportard todos los
costes y riesgos inherentes a la cartera de hipotecas rete-
nida (hasta su vencimiento) y transferird los correspon-
dientes beneficios al NN Bank.

ING se compromete a que el capital minimo de clase 1
fijado como objetivo para el NN Bank alcance el 12 %
(considerablemente por encima de los requisitos minimos
reglamentarios) en la primera de las fechas que siguen: el
31 de diciembre de 2015 o la fecha de desinversion de
més del 50 % de ING Seguros/GI Europa o del NN Bank,
segun el caso.

Compromiso de desinversion

Hasta el 31 de diciembre de 2015, ING seguird redu-
ciendo su balance hasta aproximadamente un 45 % en
comparacion con las cifras del tercer trimestre de 2008,
por la via de las desinversiones (!) o de otras medidas
encaminadas a reducir el tamafio del mismo (como la
liquidacion de la cartera) (?). La reduccion comprometida
del balance toma como referencia los datos del tercer
trimestre de 2008 y no tendrd en cuenta los posibles
efectos del crecimiento orgénico, de las variaciones de
los tipos de cambio y de los tipos de interés, ni los
incrementos adicionales derivados de posibles nuevos re-
quisitos normativos, como serfa el caso, por ejemplo, si
los bancos se vieran obligados a mantener unas reservas
de liquidez considerablemente mayores a consecuencia de
nuevas disposiciones a escala de la Uni6n.

(") ING realizard como minimo [...] millones EUR de la reduccién total
del balance (45 %) a través de desinversiones (de acuerdo con el plan
de reestructuracién de ING de 22 de octubre de 2009).

(%) La liquidacion del negocio de seguros de ahorro de renta variable y
de productos financieros en Estados Unidos puede considerarse
como desinversion, siempre que dicha liquidacion se realice con
arreglo a las condiciones del anexo II.

(103) ING no estard sujeta a restricciones en cuanto al creci-
miento orgénico (es decir, el que no estéd relacionado con
adquisiciones) del balance de sus negocios. ING seguird
aplicando una politica general consistente en utilizar el
aumento de los fondos confiados por sus clientes para,
ante todo, aumentar los créditos a la economia real (em-
presas y clientes), y seguird reduciendo su exposicion a
los tipos de activos de mayor riesgo, es decir, los corres-
pondientes a los bonos de titulizaciéon hipotecaria sobre
inmuebles comerciales y a los RMBS. No pondrd en
marcha nuevas actividades que aumenten su exposicion
directa al mercado inmobiliario (%), en consonancia con la
politica general de reduccién de riesgos de ING.

(104) ING se compromete a ceder mds del 50 % de las activi-
dades de ING Seguros Asia antes del 31 de diciembre de
2013, mds del 50 % de las actividades de ING Seguros
EE.UU. antes del 31 de diciembre de 2014, y mas del
50 % de las actividades de ING Seguros Europa (*) antes
del 31 de diciembre de 2015, ademds de las entidades y
negocios que ya ha cedido, puesto en liquidacién o clau-
surado, de entre las enumeradas en el considerando 77
de la Decision de reestructuracion de 2012, asi como en
el dltimo informe de situacién bianual (°). En cuanto se
refiere al negocio de seguros de EE.UU., ING se compro-
mete ademds a ceder como minimo el 25 % del mismo
antes del 31 de diciembre de 2013 (9).

(105) La cesion del control por parte de ING de mds del 50 %
de una empresa (medido en niimero de acciones) cumple
el compromiso de desinversion. En esas condiciones, ING
dejard de tener la mayorfa en el Consejo de Administra-
cién de la empresa y de consolidar esta (de conformidad
con los principios de las Normas Internacionales de In-
formacion Financiera). ING cederd sus participaciones res-
tantes en: i) ING Seguros Europa antes del 31 de diciem-
bre de 2018, ii) ING Seguros EE.UU. antes del 31 de
diciembre de 2016, y iii) ING Seguros Asia antes del
31 de diciembre de 2016.

(106) ING se compromete a eliminar el doble apalancamiento.
A tal fin, a medida que se realice la desinversion del
negocio de seguros, los fondos obtenidos se aplicardn a
la reducci6n del doble apalancamiento — siempre que no
se necesiten para mantener a un nivel aceptable el en-
deudamiento del negocio de seguros restante — hasta la
completa eliminacién del mismo. Independientemente de

() Es decir, excluyendo las hipotecas, ya que estas no se consideran

exposicion directa al riesgo inmobiliario.

(*) Este 50 % se mide como el niimero de acciones igual a la mitad mds
una, junto con la pérdida de la mayorfa en el consejo de adminis-
tracion y la salida de la entidad del perimetro de consolidacién
contable.

() Informe de situacién sobre el plan de reestructuracién de ING, ver-
sion final, 19 de junio de 2012.

(°) La liquidacién de los negocios de Estados Unidos (seguros de ahorro

de renta variable y productos financieros) se considera como desin-

version pro forma. Estas liquidaciones, medidas en funcién del capital
propio comprometido (segiin los datos del ejercicio 2011), junto
con la desinversion de al menos el 25 % de la participacién en

ING Seguros EE.UU., resultardn en una desinversion de mds del

50 % (pro forma) antes del 31 de diciembre de 2014.

=
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ello, en la medida en que se generen excedentes de ca-
pital por encima del requerido para satisfacer los requi-
sitos de Basilea III o de Solvencia 1II, los dividendos de-
vengados a favor del Grupo ING pueden constituir una
fuente adicional que coadyuve a acelerar la eliminacién
del doble apalancamiento.

Compromisos de actuacién modificados
Prohibicién de adquirir empresas

Los Paises Bajos se comprometen, por otro lado, a que
ING respete la prohibicién de adquirir empresas.

ING se abstendrd de adquirir entidades financieras du-
rante un periodo adicional que se prolongard hasta el
18 de noviembre de 2015, o bien hasta la fecha en la
que se haya cedido mds del 50 % de los negocios de
seguros de Asia, Estados Unidos y Europa, si esta fecha
es anterior (). Ademds, ING se abstendrd durante ese
mismo periodo de adquirir cualquier otra empresa que
pudiera retrasar el reembolso a los Paises Bajos de los
valores CBI.

No obstante esta prohibicién, ING podrd adquirir empre-
sas cuando lo autorice la Comision, en particular si ello
resulta esencial para salvaguardar la estabilidad financiera
o la competencia en los mercados de referencia.

Prohibicién del liderazgo en materia de precios

Los Paises Bajos se comprometen ademds a que ING
respete la prohibicion del liderazgo en materia de precios.

Los Paises Bajos nombrardn un administrador supervisor
que serd preseleccionado y propuesto por ING y se en-
cargard de vigilar el cumplimiento de este compromiso
(el «administrador supervisor de la PLP»). El nombra-
miento del administrador supervisor de la PLP estard
sujeto a la aprobacién de la Comisién.

Mercados de la UE en los que ING (excluida ING Direct) tiene
una cuota superior al 5 %

La prohibicién del liderazgo en materia de precios no se
aplicard a los Paises Bajos (hipotecas, cuentas de ahorro,
depésitos de pequefias y medianas empresas (PYME),
banca privada, etc.). Para los restantes negocios en la
UE en los que ING (excluida ING Direct) tenga una cuota
de mercado superior al 5% se aplicardn las restricciones
de los considerandos 113 y 114.

Sin previa autorizaciéon de la Comision, ING no ofrecerd
para los productos normalizados de ING (en los merca-

(") En el caso del negocio de seguros de Estados Unidos, el criterio de
desinversién de mds del 50 % se habrd cumplido en el momento en
que ING se haya desprendido de al menos el 25 % de este negocio,
teniendo en cuenta la desinversion pro forma de los negocios en
liquidacién (calculada con arreglo al capital propio comprometido,
segtin los datos del ejercicio 2011).

dos indicados en el considerando 114) unos precios mds
favorables que sus tres competidores directos que ofrez-
can los mejores precios, en cuanto se refiere a los mer-
cados de la UE en los que ING tenga una cuota superior
al 5 %. Por consiguiente, el mejor precio que ING podrd
ofrecer no podrd mejorar la oferta de al menos tres
productos del mercado con un precio mds favorable.

(114) Este compromiso se limitard a los productos normaliza-
dos de ING para los siguientes segmentos de mercado: i)
mercado de productos minoristas de ahorro, ii) mercado
hipotecario minorista, iii) banca privada relacionada con
productos hipotecarios o de ahorro o iv) depdsitos para
PYME (de acuerdo con la definicion de PYME utilizada
normalmente por ING en sus actividades en el pais co-
rrespondiente). Tan pronto como ING tenga conoci-
miento de que estd ofreciendo para estos productos
unos precios mds favorables que sus tres competidores
que ofrezcan los mejores precios, modificard cuanto an-
tes y sin demoras indebidas (%) sus propios precios hasta
un nivel acorde con este compromiso. Al fijar sus pre-
cios, ING deberd comprobar si se ajustan a las restriccio-
nes relativas al liderazgo en materia de precios. Con el fin
de minimizar los conflictos entre la prohibicién del lide-
razgo en materia de precios y las restricciones legales
relativas a ajustes de los precios, ING limitard la validez
de sus ofertas comerciales a un méximo de tres meses.

ING Direct UE

(115) Por otro lado, al objeto de reforzar la viabilidad de ING a
largo plazo, ING Direct se abstendrd de ofrecer, sin pre-
via autorizacién de la Comision, precios mds favorables
que su competidor directo que ofrezca los mejores pre-
cios (y que deberd ser alguna de las diez entidades finan-
cieras (*) que posean la mayor cuota de mercado para el
segmento de mercado pertinente) (¥, en cuanto se refiere
a los productos normalizados de ING para los mercados
minoristas de hipotecas y de productos de ahorro de la
UE. Por consiguiente, el mejor precio que ING podrd
ofrecer no podrd mejorar la oferta de al menos tres
productos del mercado con un precio mds favorable. Se
podran utilizar para el andlisis comparativo todos los
precios ofertados por dicha entidad financiera (también
los aplicados por sus segundas marcas y filiales).

(116) Tan pronto como tenga conocimiento de que ha alcan-
zado la posicion de lider en materia de precios en un
mercado minorista de hipotecas o de productos de aho-
rro dentro de UE, ING Direct modificard cuanto antes y
sin demoras indebidas su precio hasta un nivel acorde

(%) «Sin demora indebida» significa que ING modificard sus precios en el

plazo de [0-20] dias laborables, siempre que lo permitan las normas
juridicas y los reglamentos (locales).

La definicién de entidad financiera abarca todas las empresas que
componen un grupo, lo que implica la inclusién de las segundas
marcas y las filiales.

Si ING Direct no forma parte de los diez primeros, se podrd com-
parar con los diez operadores de mayor tamafio. Si ING Direct se
encuentra entre los diez operadores de mayor tamafio, la compara-
cién se realizard con los restantes nueve mayores operadores del
mercado. Esto dltimo no es aplicable a ING Direct Austria, que
siempre se podrd comparar con los restantes diez mayores opera-
dores.

—
-

—_
=
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117)

(118)

(119)

(120

con este compromiso (). Al fijar sus precios, ING deberd
comprobar si se ajustan a las restricciones correspondien-
tes. Con el fin de minimizar los conflictos entre la pro-
hibicién del liderazgo en materia de precios y las res-
tricciones legales relativas al ajuste de los precios, ING
limitard la validez de sus ofertas comerciales a un ma-
ximo de tres meses.

En caso de que el niimero de datos reunidos para el
andlisis comparativo de los mejores precios de las diez
primeras entidades financieras no llegue a diez, se utili-
zardn los precios aplicados por las entidades financieras
que ocupen el lugar undécimo, duodécimo, decimoterce-
ro, etc. por su tamafio, hasta lograr reunir diez precios de
entidades financieras distintas.

Para cada pais y grupo de productos se ha preestablecido
de comun acuerdo una lista de las diez primeras entida-
des financieras (incluidas en el anexo técnico por el que
se regird la supervision), la cual se utilizard hasta el 30 de
junio de 2013 y se actualizard de forma periddica. Du-
rante el segundo trimestre de 2013, el administrador
supervisor de la PLP (?) revisard dicha lista y propondrd
cambios en caso necesario.

Para Esparia, Francia e Italia se han elaborado acuerdos
especificos relativos a los andlisis comparativos. En el
caso concreto de Italia (tipo bdsico), ING se compromete
a aplicar precios inferiores al tipo bédsico de la entidad
que ocupe el primer lugar respecto al mercado total de
productos de ahorro (excluidos tres operadores que ac-
ttan en nichos de mercado: [...]). Los nuevos operadores
del mercado serdn evaluados por el administrador super-
visor de la PLP. El andlisis comparativo de los tipos de
interés promocionales correspondientes a los productos
de ahorro de interés variable incluird las diez primeras
entidades financieras. Para cada una de ellas se tendrd en
cuenta el tipo de interés promocional variable mds alto
abonado a los productos de ahorro. Si la entidad finan-
ciera no ofrece un tipo de interés promocional variable,
se tendrd en cuenta en su lugar su mejor oferta para los
depdsitos a un plazo fijo de [1-12] meses. Sin embargo,
en caso de que mds de [2-6] de las diez primeras enti-
dades financieras ofrezcan un tipo de interés promocio-
nal variable, no se podrd recurrir a la alternativa de in-
cluir los depésitos a un plazo fijo de [1-12] meses. ING
se compromete a aplicar un precio inferior a la mejor
oferta de las entidades tenidas en cuenta para el andlisis
comparativo. En el anexo mencionado en el conside-
rando 118 se incluyen las excepciones detalladas y otras
aclaraciones.

Por otro lado, ING no ofrecerd incentivos a la contrata-
cién de nuevas cuentas de ahorro (como por ejemplo
bonificaciones en efectivo) que, en combinacién con el
tipo de interés ofrecido, sean mds favorables que la mejor
combinacién de tipos de interés e incentivos a la con-
tratacién existente en el mercado de productos de ahorro.
Ademds, al ofrecer paquetes de productos (incluida una
cuenta de ahorro), cualquier combinacién de tipos de

(1) «Sin demora indebida» significa que ING modificard sus precios en el
plazo de [0-20] dias laborables, siempre que lo permitan las normas
juridicas y los reglamentos (locales).

(?) Véase el considerando 124.

(121)

(122)

(123)

interés e incentivos a la contratacién correspondiente a
dichos paquetes no podrd superar la mejor combinacién
de tipos de interés e incentivos a la contratacién que
exista en el mercado de productos de ahorro para un
paquete similar. El paquete incluye la valoracién de los
precios correspondientes a los productos propiamente
dichos. Para poder calcular el valor de la oferta combi-
nada, el incentivo a la contratacién se descontard apli-
cando el tipo de interés medio a doce meses correspon-
diente a los primeros depésitos de la campaiia, lo que
arrojard un tipo de interés efectivo combinado. En las
actividades minoristas de ING (%), sus paquetes se com-
parardn con los de los tres competidores directos que
ofrezcan mejores precios. En el caso de ING Direct, sus
paquetes se comparardn con los de las diez entidades
financieras que poseen la mayor cuota de mercado en
el segmento de mercado correspondiente.

En caso de cambios en el mercado que traigan consigo la
desapariciéon de una competencia significativa en cual-
quiera de los segmentos de mercado utilizados para el
analisis comparativo, incluso después de incluir todas las
entidades financieras, o en caso de que los competidores
i) faciliten a sus clientes informacién incorrecta o incom-
pleta en relacién con la prohibicién del liderazgo en
materia de precios impuesta a ING, o bien ii) traten de
exponer a ING al riesgo de incumplir dicha prohibicion,
el administrador supervisor de la PLP, después de oir a la
Comision, formulard una propuesta e intentard poner de
acuerdo a la Comisién y a ING para encontrar una so-
lucién ajustada al espiritu de las descritas en el anexo.

Los compromisos relativos a la prohibicién del liderazgo
en materia de precios asumidos por ING en 2009 y que
se enumeran en el anexo de la Decisién de reestructura-
cion de 2012, seguirdn en vigor durante un periodo
transitorio de tres meses a partir de la adopcién de la
presente Decision. Los compromisos modificados descri-
tos en el anexo I entrardn en vigor en el plazo de tres
meses a partir de la adopcion de la presente Decision. La
prohibicién del liderazgo en materia de precios se apli-
card hasta el 18 de noviembre de 2015, o bien hasta la
fecha en la que se haya cedido mds del 50 % de los
negocios de seguros de Asia, Estados Unidos (*) y Europa,
si esta fecha es anterior.

Prérroga del periodo de reestructuracién y de otros
compromisos del plan de reestructuracién

ING seguird orientando su financiacién no relacionada
con los depésitos hacia fuentes de financiacién a mds
largo plazo, mediante la emisién de nuevos instrumentos
de deuda con vencimiento superior a un afio. Esta estra-
tegia implicard que seguird aumentando la proporcion
relativa de la financiacion a largo plazo no vencida
(con vencimiento superior a un afio) dentro de las par-
tidas del balance no relacionadas con los depdsitos. El
éxito de esta estrategia dependerd de que los mercados
vuelvan a funcionar con menos tensiones.

() Es decir, todas las sucursales y filiales de ING que no forman parte

de ING Direct y que poseen una cuota de mercado superior al 5 %.

(*) En el caso del negocio de seguros de Estados Unidos, el criterio de
desinversion de més del 50 % se habrd cumplido en el momento en
que ING se haya desprendido de al menos el 25 % de este negocio,
teniendo en cuenta la desinversién pro forma de los negocios en
liquidacién (calculada con arreglo al capital propio comprometido,
segtin los datos del ejercicio 2011).
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(124) Respecto a la amortizacion de los instrumentos de clase cién de insolvencia. La amortizacion de este instrumento

(125)

(126)

(127)

131)

1y 2, los Paises Bajos se comprometen a que ING so-
meta a la autorizaciéon de la Comisién todas las amorti-
zaciones o recompras de instrumentos de capital de nivel
2 y de instrumentos hibridos de clase 1, hasta el 18 de
noviembre de 2014 o hasta la fecha en que ING haya
reembolsado a los Paises Bajos la totalidad de los valores
CBI1, si esta fecha es anterior (incluidos los correspon-
diente intereses o pagos del cupén devengados por di-
chos valores, asi como las primas de salida).

ING no estard obligada a diferir los pagos del cupén
correspondientes a los instrumentos hibridos.

Las autoridades de los Paises Bajos entienden que la Co-
misién es contraria a que los beneficiarios de ayudas
estatales remuneren los fondos propios (capital ordinario
y deuda subordinada) cuando sus actividades no generen
suficientes beneficios, y que la Comision, en este contex-
to, se opone en principio a la amortizacion anticipada de
los instrumentos de capital de nivel 2 y de los instru-
mentos hibridos de clase 1.

No obstante la restriccion mencionada en el conside-
rando 126, ING podrd amortizar los 1 250 millones
EUR correspondientes al instrumento hibrido de ING
Verzekeringen NV (ISIN XS0130855108) que incluye
una cldusula relativa al cambio de control, ya que en
tal supuesto ING Verzekeringen NV incurrirfa en situa-

Calendario de reembolsos
(miles de millones EUR)

(128)

(129)

(130)

es una condicion previa para la reestructuracion exigida
con vistas a crear un negocio de seguros auténomo. La
clausula relativa al cambio de control se aplicard en el
momento en que se produzca la desinversion del negocio
de seguros de Asia.

Los Paises Bajos se comprometen a que ING renuncie a
realizar campafias de comercializacién masiva que men-
cionen la medida de recapitalizacién como ventaja com-
petitiva.

Los Paises Bajos se comprometen a completar la rees-
tructuracion de ING antes del 31 de diciembre de 2015,
salvo que se especifiquen otras fechas distintas, como por
ejemplo las relativas a la desinversién de las restantes
participaciones (es decir, las inferiores al 50 %) en el
negocio de ING Seguros.

Calendario de reembolsos

ING reembolsard a los Paises Bajos los 300 millones de
valores CB1 pendientes con arreglo al siguiente calenda-
rio: i) 1 125 millones EUR antes del 26 de noviembre de
2012, ii) 1125 millones antes del 6 de noviembre de
2013, iii) 1125 millones antes del 31 de marzo de
2014, y iv) 1125 millones antes del 15 de mayo de
2015. A continuacién se describen con mayor detalle
estos reembolsos.

150 % e prima mas intereses devengados

@ recompra

I rescate a la par
mediante conversién

1.125

4.500

26.11.2012

06.11.2013

Para que el total de los pagos sume exactamente
4 500 millones EUR, ING ejercerd la opcién de conver-
sién respecto a una pequefia parte de los valores CB1, ya
que su recompra al 150 % implica el devengo de intere-
ses si no se efectdia antes del 13 de mayo de cada afio. En
caso de ejecutar esta opcién de conversion (tal como se
describe posteriormente en relacién con este compromi-
s0), el Estado neerlandés optard por el rescate a la par en
efectivo.

Estos reembolsos se realizardn preferentemente mediante
la recompra de los valores CB1 en poder de los Paises

31.03.2014

15.05.2015 Total

Bajos y el abono de la correspondiente prima del 50 %.
El calendario supone el reembolso de un total de
4 500 millones EUR, lo que representa exactamente una
TIR del 12,5 %, por encima del rendimiento global mi-
nimo del 10 % mencionado en la Decisién de salvamen-
to. ING ejecutard su opcidén de conversion tinicamente en
la medida en que proceda realizar pagos del cupén o se
devenguen intereses, de tal forma que el importe total sea
igual a 4 500 millones EUR. En tal caso, los pagos del
cupén o de intereses devengados que superasen dicho
total de 4 500 millones EUR se deducirfan de la prima
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(132)

(133)

(134)

(135)

(136)

(137)

(138)

del 50 %, o bien se pagarfan con cargo a la misma. Para
conseguir que el importe total reembolsado sea de
4 500 millones EUR, se efectuard una conversién prorra-
teada de parte de los instrumentos pendientes de rescate,
en vez de su recompra. La suma de todos los pagos
pendientes (nominal, prima, pagos del cupén o intereses
devengados) ascenderd a un total de 4 500 millones EUR.

El reembolso efectivo de los tramos con arreglo al calen-
dario indicado estard condicionado a la autorizacion del
DNB.

ING tiene la intencién de reembolsar su deuda con los
Paises Bajos lo mds rdpidamente posible, y adelantard los
pagos siempre que sea prudente, teniendo en cuenta las
circunstancias econdémicas predominantes. Si ING ade-
lanta los pagos, la TIR resultante serd superior al
12,5 % (1),

Si uno de los tramos del reembolso no se pudiera pagar
total o parcialmente, ING lo compensard aumentando el
tramo siguiente en el importe equivalente. Los Paises
Bajos se comprometen a notificar de nuevo la medida
de recapitalizacién en caso de que ING deje de pagar en
su integridad dos tramos de reembolso consecutivos.

Si ING no reembolsa el total de 4 500 millones EUR
antes del 15 de mayo de 2015 tal como figura en el
calendario, el Estado neerlandés se compromete a notifi-
car de nuevo la medida de recapitalizacion.

Observaciones adicionales de los Paises Bajos relacio-
nadas con el reembolso de los valores CB1

Con respecto al calendario de reembolsos, conviene re-
cordar que, con arreglo a las disposiciones que rigen los
valores CB1, ING podia elegir, una vez transcurridos tres
aflos desde la aprobacion de la medida de recapitaliza-
cién, entre su reembolso al 150 % o su conversién en
acciones en la proporcién de una por una (en cuyo caso
los Paises Bajos podrian optar por su reembolso en efec-
tivo al 100 %). Los Paises Bajos recuerdan que ING ejer-
ci6 en 12 de noviembre de 2011 su derecho a convertir
en acciones los valores CB1.

Los Paises Bajos sefialan que el calendario de reembolsos
de ING contempla la devolucion de un total del
4 500 millones EUR, y que en él se hace un uso muy
limitado del derecho de conversién. El calendario de
reembolsos correspondiente a la presente Decisién im-
plica una TIR del 12,5 %. [...]

Los Paises Bajos informan también a la Comision de que
el DNB adopté el 22 de octubre de 2012 una decisiéon
marco sobre las medidas de desinversion examinadas en

() La TIR serd mayor porque el importe total de los reembolsos no
disminuye, mientras que los plazos de reembolso si lo hacen, acor-
tindose asi el perfodo para el célculo de la tasa.

(139)

(140)

(141)

(142)

(143)

la presente Decisién. Ademds de reservarse la aprobacion
de esas medidas, el DNB ha de conceder su autorizacion
para cada uno de los tramos de reembolso de los valores
CB1 en el momento de su realizacién, a fin de velar por
que sean adecuados desde el punto de vista prudencial. El
DNB ya ha aprobado el reembolso de 750 millones EUR
por su valor nominal y de otros 1 125 millones con la
prima correspondiente a 2012. Los Paises Bajos manifies-
tan su confianza en que, si las circunstancias del mercado
no cambian de forma sustancial e ING lleva a buen
término su plan de recapitalizacion, el DNB autorizard
los tramos de reembolso indicados en el anexo 1.

Supervision y compromiso de nueva notificacién

El pleno y adecuado cumplimiento de todos los compro-
misos y obligaciones enumerados en el anexo I serd
objeto de una supervision continua y rigurosa, hasta el
31 de diciembre de 2015, por parte de un administrador
supervisor adecuadamente cualificado e independiente de
ING. La entidad encargada actualmente de esta funcién
seguird supervisando el compromiso relativo al escenario
Van Gogh y los restantes compromisos del anexo I, ex-
cepto el relativo a la prohibicion del liderazgo en materia
de precios, que serd supervisado por un nuevo adminis-
trador, a saber, el administrador supervisor de la PLP. La
Comision revisard la designacion y desempefio de ambos
administradores una vez transcurridos seis meses, y pos-
teriormente de manera continua. Los costes de todos los
administradores nombrados durante el proceso de rees-
tructuraciéon correrdn a cargo de ING.

ING y los Paises Bajos se comprometen a enviar a la
Comisién informes de situaciéon relativos al cumpli-
miento del plan de reestructuracion cada seis meses hasta
el 31 de diciembre de 2013 y con periodicidad anual
hasta 2018 o hasta la desinversion completa del negocio
de seguros de ING.

En caso de que ING no cumpla algunos de los compro-
misos de desinversion o de los relacionados con el NN
Bank previstos hasta 2015, los Paises Bajos notificardn de
nuevo la medida de recapitalizacion a la Comisi6n.

5.3 OTRAS INFORMACIONES RELATIVAS A ING DIRECT

Segtin los Paises Bajos, las alegaciones de Mediobanca
son incorrectas, porque Banca Sistema elevd sus tipos
de interés al 4,25 % el 30 de agosto de 2011. ING ha
aportado pruebas de que el tipo de interés ofrecido por
Banca Sistema para su SI Conto! era del 4,25 % el 30 de
agosto de 2011.

A juicio de los Paises Bajos, la cuota de mercado de ING
en los productos de ahorro en Italia descendié desde el
[1-4] % a finales de 2008, fecha en que recibi6 la ayuda
estatal, hasta el [1-4] % a finales de 2011.
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(144) Los Paises Bajos explicaron a la Comisién que, aunque garantizar la compatibilidad de las ayudas con el mer-

(145)

(146)

(147)

ING considera que ha respetado formalmente en Italia la
prohibicién del liderazgo en materia de precios, se de-
clara dispuesta a aceptar una revision de dicha prohibi-
cién, al objeto de evitar malentendidos y de disipar las
dudas de la Comision, de tal forma que se eviten denun-
cias como la de MedioBanca en Italia. En algunos mer-
cados, como es el caso del italiano, ING Direct ofrece
productos que no ofrecen los bancos generalistas. La
consecuencia es que ING Direct se ha visto obligada
algunas veces a comparar estos productos con los ofre-
cidos a pequefia escala por entidades de menor tamafio.
La revision del liderazgo en materia de precios permitirfa
comparar los precios de ING Direct con los de las diez
primeras entidades financieras generalistas (grupos), e in-
cluirfa asimismo aclaraciones o modificaciones (relativas
a los procedimientos), como por ejemplo respecto a los
plazos para ajustar los precios desde el momento en que
ING tenga conocimiento de que ocupa una posicién de
liderazgo en materia de precios, junto con la limitaciéon
del periodo de validez de las ofertas comerciales.

En relacién con los resultados financieros de ING Direct,
los Paises Bajos han facilitado informacién en la que se
sefiala que de los 608 millones EUR de pérdidas por
depreciacién de activos, 347 millones corresponden al
deterioro del valor de los bonos del Estado griego. Otros
187 millones EUR son atribuibles a la reduccién de la
exposicion de ING Direct a la concentracion excesiva de
activos en la region clasificada por ING como «Europa
del Sur. Estos 187 millones EUR tienen su origen en la
venta de 2 300 millones EUR de activos expuestos de
esta categorfa. Por dltimo, 74 millones EUR correspon-
den a la depreciacién de una cartera de RMBS pertene-
ciente a ING Direct EE.UU..

De acuerdo con los datos facilitados, la partida de LLP del
ejercicio 2011 se compone de 326 millones EUR conta-
bilizados por ING Direct EE.UU. y tan solo de 136 mi-
llones de otras regiones.

VI. EVALUACION

La presente Decision se refiere a la evaluacién de las
dudas suscitadas por la nueva notificacion de la medida
de recapitalizacion y por la modificacién del plan de
reestructuracion de 22 de octubre de 2009 y de los
compromisos aprobados por la Decision de reestructura-
cién de 2012. Para resolver tales dudas, los Paises Bajos
han actualizado su plan de reestructuracién anterior y los
compromisos correspondientes (') (en adelante, da modi-
ficaciény), actualizacién en la que se basa la presente
evaluacion. La Comisiéon puede aprobar la modificacién
de un plan de reestructuracién y sus compromisos, ya
que posee las facultades discrecionales pertinentes, siem-
pre que la modificacién sea equivalente a las medidas
originales del mismo tenor, es decir, que permita también

(") Esto se aplica al anexo de la Decision de reestructuracion y, en caso
necesario, es decir, en la medida en que los tribunales de la Unién
consideren vilido el articulo 2, apartado 2, de la Decisién de rees-
tructuraciéon de 2009, asi como el anexo II de la misma, también a
los compromisos del anexo de dicha Decision.

(148)

(149)

(150)

(151)

(152)

cado interior y no conlleve la concesién de ayudas adi-
cionales.

6.1. INEXISTENCIA DE AYUDA ADICIONAL

La presente modificacién no conlleva la concesién de
ayuda adicional a ING.

La Comisién determiné en la Decisién de reestructura-
ciéon de 2012 que ING habia recibido ayudas estatales
por valor de més de 15 000 millones EUR, de los que la
medida de recapitalizacién representa 10 000 millones.
La Comisién ha determinado también que la modifica-
cién de las condiciones de reembolso de los valores CB1
constituia ayuda a favor de ING.

La Comisién constata que las modificaciones notificadas
no alteran las condiciones de reembolso de los valores
CB1. El compromiso de los Paises Bajos de definir un
calendario de reembolso se ajusta a las condiciones apro-
badas a este respecto en la Decisién de salvamento. Di-
cho calendario contempla el reembolso de una parte al
150 % y la conversién de otra parte (%). Ambos mecanis-
mos de devolucién son admisibles actualmente en el
marco de las condiciones impuestas por la Decision de
salvamento, y no requieren una modificacién de las con-
diciones de reembolso de los valores CB1. La disponibi-
lidad de ambos mecanismos en la actualidad contrasta
con la situacién en 2009, época en la que ING solo
disponia contractualmente de la posibilidad de reembol-
sar al 150 %, ya que la opcién de conversién Gnicamente
se podia ejercer tres afios después de la aprobacion de los
valores CB1.

A diferencia de la situacién en 2009, los Paises Bajos no
han suscrito ahora ningtin acuerdo especifico con el que,
al aceptar la modificacién de un contrato existente, se
adopte una decision de inversién. Los Paises Bajos no
han tenido que adoptar una decisién de inversién al
aceptar el calendario de reembolsos comprometido por
ING. Por este motivo, la Comisién considera que los
Paises Bajos no estarfan renunciando a ningtin ingreso
con la aplicacién de este calendario de reembolsos.

La Comisién constata asimismo que la aplicacién del
compromiso de nueva notificacion incluido en la Deci-
sién de salvamento no implica la existencia de una ayuda
adicional. Dicha nueva notificacion se refiere exclusiva-
mente a la posible compatibilidad, ya que la tnica cues-
tion planteada es si los Paises Bajos recibirdn una remu-
neraciéon adecuada. Por lo tanto, el compromiso de ING
relativo a un calendario fijo de reembolsos deberd exa-
minarse exclusivamente con vistas a determinar la com-
patibilidad de las modificaciones introducidas en el plan
de reestructuracion.

(3 La conversién garantizarfa a los Paises Bajos, como minimo, el

reembolso del valor nominal, algo que los Paises Bajos pueden exigir
en caso de conversion, de acuerdo con las condiciones aprobadas en
la Decision de salvamento.
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6.2. COMPATIBILIDAD DE LA AYUDA DE REESTRUCTURA-
CION

Ya que las modificaciones notificadas no implican una
nueva ayuda estatal a favor de ING, pueden considerarse
como la sustitucién de determinados compromisos por
otros distintos. Asi pues, la Comisién debe examinar si
los nuevos compromisos siguen garantizando la compa-
tibilidad de las ayudas concedidas en 2008 y 2009 (').

Las conclusiones de la Decision de reestructuracion de
2012 respecto a la compatibilidad de dichas ayudas se-
guirdn siendo pertinentes si se demuestra que los nuevos
compromisos mantienen la viabilidad, reparten adecuada-
mente las cargas e incluyen salvaguardias suficientes para
evitar falseamientos de la competencia (2).

Viabilidad

Puesto que no existe ayuda adicional, la Comisién no
evaluard nuevamente la viabilidad de ING y se limitard
a examinar si las modificaciones del plan de reestructu-
racién ponen en entredicho las conclusiones acerca de la
viabilidad de ING recogidas en la Decisién de reestructu-
racién de 2012. Las modificaciones notificadas afectan a
la viabilidad de ING en dos formas: mediante la reduc-
ci6n de la complejidad del modelo de negocio y la eli-
minacién del doble apalancamiento, por un lado, y a
través de la sostenibilidad de la estrategia de precios de
ING Direct, por otro.

En la Decisién de reestructuracién de 2012, la Comisién
fundamenté su evaluacion de la viabilidad en el compro-
miso de ING de eliminar el doble apalancamiento y de
incrementar sus ratios de capital con el fin de estar en
mejores condiciones para afrontar en el futuro las posi-
bles circunstancias econémicas adversas y poder absorber
las pérdidas imprevistas (?).

En primer lugar, los nuevos plazos para la desinversion
en el negocio de seguros en Europa mantienen el com-
promiso de reducir la complejidad y eliminar el doble
apalancamiento. Al vender mds del 50 % de todas las
compailias de seguros antes de finales de 2015 y ceder
el control en los correspondientes consejos de adminis-
tracién, ING tnicamente tendrd que adoptar decisiones
estratégicas relacionadas con el mercado bancario, y no
con el mercado de seguros. Por otro lado, la modifica-
cién no pone en entredicho el compromiso de ING de
eliminar por completo el doble apalancamiento. La ce-

(") Este mismo enfoque es el adoptado en la Decision relativa a la ayuda
estatal SA.34539, Commerzbank, DO C 177 de 20.6.2012, p. 20,
considerando 25.

En la ayuda estatal SA.29833, KBC, DO C 135, 9.5.2012, p. 5,
considerandos 74 a 83, la Comision reevalu6 la ayuda a la rees-
tructuraciéon de KBC a la luz de la Comunicacién de la Comision
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, DO C 195 de
19.8.2009, p. 9 (la «Comunicaciéon de reestructuracion»), porque
las modificaciones del plan de reestructuracién implicaban ayudas
estatales adicionales.

(%) Considerando 180 de la Decision de reestructuracion.

(158)

(159)

(160)

(161)

(162)

sién total de las filiales de seguros llevard a la eliminacién
del doble apalancamiento a mds tardar en 2018.

La modificacién del compromiso relativo a la cesion del
negocio de productos VA de Estados Unidos [...] por
ING en comparacion con la Decisién de reestructuracion
de 2012. No obstante [...] a través del compromiso de
ING de respetar las estipulaciones referidas a la reduccion
de riesgos del anexo 1II, incluyendo la cobertura completa
de la exposicién al riesgo y una politica de reinversion
conservadora. Ademds, se deberdn explorar periddica-
mente las posibilidades de venta, al objeto de que estas
actividades [...] solo se mantengan durante un periodo
de tiempo limitado.

La Comisién constata también que durante la aplicacién
del plan de reestructuracién ING ha sido capaz de absor-
ber pérdidas imprevistas, como la derivadas de su cartera
de bonos griegos (*). La Comisién ha comprobado igual-
mente que ING ha satisfecho los requisitos de capital
correspondientes a las pruebas exigidas por la ABE, sin
que se haya detectado insuficiencia alguna al respecto (°).
En vista de que ING ha demostrado su capacidad para
afrontar dificultades inesperadas, la prorroga del plazo
para la eliminacién del doble apalancamiento no afecta
a la evaluacién de la viabilidad de ING descrita en la
Decision de reestructuracion de 2012.

En segundo lugar, las alegaciones de que ING ha actuado
como lider de precios han sido rebatidas. ING ha presen-
tado pruebas de que no era la entidad que practicaba los
mejores precios entre todos los operadores del mercado,
por lo que no infringié la prohibicién del liderazgo en
materia de precios impuesta en la Decisién de reestruc-
turacion de 2009.

La Comisién ha comprobado que en septiembre de 2011
Banca Sistema ofrecia mejores tipos de interés que ING
Direct. Sin embargo, Banca Sistema no se halla entre los
primeros operadores del mercado en lo concerniente a la
cuota de mercado y al reconocimiento de la marca. Aun-
que los Paises Bajos han demostrado que ING Direct no
ha vulnerado el tenor literal del compromiso relativo al
liderazgo en materia de precios, su posicionamiento a
este respecto en Italia, justo por debajo de Banca Sistema,
confirma que la politica de precios sigue siendo un as-
pecto esencial de la estrategia comercial de ING Direct.

Teniendo en cuenta lo anterior, el compromiso reforzado
en el que se formula una definicién mds precisa de la
prohibicién del liderazgo en materia de precios, junto
con una definicién mds prudente del grupo de entidades
homélogas de ING Direct, garantizarin que ING no se
embarcard en el futuro en estrategias de inversion que
persigan la rentabilidad a ultranza y que puedan exponer
a pérdidas, como fue el caso de su cartera de inversién en
Estados Unidos. Esta precisién de la definicion se basa,

() Véase el considerando 71.

(°) Véase el considerando 70.
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sobre todo, en los datos facilitados por ING en relacién
con la dindmica subyacente del mercado (*). En el caso de
Italia, la exclusion explicita de [...] de la muestra utilizada
para el andlisis comparativo permitird comparar a ING
tinicamente con operadores de un potencial similar.

Ademds, con el fin de evitar interpretaciones conflictivas
y mejorar el proceso de supervision, se han acordado con
ING vy los Paises Bajos unos criterios de supervision es-
pecificos para cada mercado, basados en los productos
ofrecidos por ING Direct Europa en cada uno de los
Estados miembros en los que opera, criterios que se
relacionan en un documento separado que forma parte
del catdlogo de compromisos (?). En particular, una defi-
nicién mds clara del grupo de homdlogos para todos
estos mercados mejorard tanto la supervision como la
aplicacién eficaz del compromiso.

Todo ello permitird conseguir que ING Direct no adopte
una estrategia de precios mds agresiva que sus competi-
dores sélidamente establecidos.

Por tltimo, la Comisiéon comprueba con satisfaccion que
ING ha cumplido, en los plazos acordados, su compro-
miso de desinversién relativo a ING Direct EE.UU., una
de las medidas clave para la viabilidad incluidas en el
plan de reestructuracion.

Por consiguiente, las modificaciones examinadas no po-
nen en entredicho el andlisis de viabilidad de la Decisién
de reestructuracién de 2012 y se han disipado las dudas
manifestadas por la Comisién en su Decisién de incoa-
cién.

Reparto de las cargas

Las dudas suscitadas por la Comisién en su Decision de
incoacién relativas a la politica de remuneracién corres-
pondiente a los valores CB1, en las que se cuestionaba si
dicha remuneracién era adecuada, han sido disipadas por
la nueva propuesta de calendario de reembolsos y su
compromiso asociado de alcanzar una TIR del 12,5 %.

Sin embargo, la Comision no puede estar de acuerdo con
el argumento de ING, mencionado en los considerandos
39, 40 y 41, de que la Comisién no estd facultada para
opinar sobre su politica de dividendos, por cuanto la
Decisién de salvamento solamente sefiala que la TIR
debe alcanzar como minimo el 10 %, y no cabe duda
de que se alcanzard esta tasa de retorno. En particular, la

(") Aunque el estudio de RBB Economics no utilizé estos datos (véase el
considerando 16), ya que se basaba en datos del mercado mds
agregados, es de suponer que las dudas planteadas por él se habrian
disipado si se hubiera dispuesto de informacién mas detallada. Los
datos pormenorizados sobre la dindmica del mercado no cuestiona-
ban la relevancia de la definicion del mercado utilizada en la Deci-
sién de reestructuraciéon de 2012. La Comisién tampoco recibid
observaciones a la Decision de incoacién de terceros interesados
acerca de la pertinencia de la definicién del mercado.

(®) Véase el considerando 18.

(169)

(170)

171)

Comisién no puede estar de acuerdo con el argumento
de que no estaba facultada para examinar de nuevo la
politica de dividendos de ING por cuanto, con indepen-
dencia del pago del cupén, dicha politica no contemplaba
una rentabilidad superior al 8,5 %, de tal forma que el
impago de dividendos (y del cupén) por parte de ING no
guardarfa ninguna relacién con el nivel de la TIR. Con-
trariamente a la afirmacién de ING, no es cierto que en la
Decision de reestructuracion de 2012 (asi como en la
Decisién de restructuraciéon de 2009, ahora anulada) la
Comisién aceptase la politica de dividendos de ING.

Estos argumentos deben rechazarse porque responden a
una lectura parcial del considerando 32 de la Decisién de
salvamento. Para situar en su contexto el compromiso
adoptado por los Paises Bajos en el que se basaba la
Decision de salvamento, es preciso tener en cuenta las
observaciones formuladas por dicho Estado miembro y
por ING, recogidas en el considerando 31 de la Decision.
En ese contexto, resulta claro que la Comisién considerd
favorablemente la medida de recapitalizacion descrita en
el compromiso de notificacién precisamente porque el
Estado miembro habia indicado que la rentabilidad ade-
cuada se conseguiria en parte mediante el pago del cupén,
y porque ING habia indicado que mantendria su politica
de dividendos anterior. Puesto que la Comision era cons-
ciente de que el nivel de ayuda a una entidad financiera
mediante su recapitalizacién directa variaba en funcién
de la cuantia de la remuneracién satisfecha al Estado
miembro, podia aprobar provisionalmente la medida de
recapitalizacion a la vista del compromiso de nueva no-
tificacion del Estado miembro, lo que ofrecia a la Comi-
sién una cierta seguridad de que la entidad financiera no
obtendria ayuda estatal sin satisfacer una remuneracion
adecuada.

La Comisién insiste asimismo en que cuando aprueba
una medida, lo hace basdndose en los eventuales com-
promisos asociados, que forman parte integrante de la
medida en cuestién. En cuanto tal, el compromiso de
notificacion formaba parte de la medida examinada y
aprobada provisionalmente por la Decisién de salvamen-
to. Cuando la Comisién examind de nuevo la medida de
recapitalizaciéon en su Decision de reestructuracién de
2012, mantuvo el compromiso de nueva notificacién
como parte integrante de dicha medida, y no hay nada
en la referida Decision que indique que la Comisién ha
dejado de considerar relevante el compromiso de notifi-
cacion a los efectos de su evaluacién. Por otro lado, el
propio texto del compromiso de notificacion revela que
la Comision entendidé que se aplicarfa por un plazo de
cinco aflos, y que los Paises Bajos se habian ofrecido a
mantenerlo en vigor durante este periodo. En este con-
texto, nada indica que el tratamiento de la Comisién de
la medida de recapitalizacién como uno de los compo-
nentes de la ayuda aprobada en la Decisién de reestruc-
turaciéon de 2012 afectase al requisito de nueva notifica-
cion.

Consiguientemente, la nueva notificacion de la medida de
reestructuraciéon y las circunstancias que la motivaban
eran motivo suficiente para analizar la compatibilidad
de la remuneracién de los valores CB1. Sin embargo,
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en consonancia con la Decision de salvamento de 2008,
siempre es posible lograr la compatibilidad de la medida
si los Paises Bajos imponen unos compromisos de actua-
cién suficientes para garantizar una remuneracién ade-
cuada del capital aportado por el Estado.

El calendario fijo de reembolsos, que constituye un com-
promiso de actuacién apropiado, se ha comunicado en
virtud del compromiso de nueva notificacion asumido
por los Paises Bajos en 2008. De hecho, el calendario
propuesto reduce la incertidumbre respecto a la remune-
racién inherente a la medida de recapitalizacién, garanti-
zando a los Paises Bajos una rentabilidad fija del 12,5 %.
La Comision observa que otras entidades financieras que
fueron recapitalizadas a través de instrumentos de capital
similares han adoptado también un calendario fijo de
reembolsos (). Asimismo, el hecho de que el DNB haya
autorizado ya la devolucion de 750 millones EUR por su
valor nominal, y de 1 125 millones con prima en 2012,
inspira a la Comisién suficiente confianza en que se
efectuardn los reembolsos.

La Comision considera que la TIR del 12,5% que se
desprende del calendario de reembolsos es aceptable a
los efectos del presente examen de la compatibilidad, a
pesar de que en la Decision de reestructuraciéon de 2012
se inclufa un calendario de reembolsos con una TIR mds
elevada (?). La Comision constata que la TIR alcanzada
con el calendario de reembolsos es del 12,5 %, inferior a
la considerada adecuada en la Decisién de reestructura-
cién de 2012 para la devolucién de la primera mitad de
los valores CBI, e inferior también a la TIR indicativa del
[15-25] % planteada por ING en su plan de reestructu-
racién de 22 de octubre de 2009. Sin embargo, la TIR
del 12,5 % resultante del calendario de reembolsos es un
dato cierto, a diferencia de los valores comunicados an-
teriormente a titulo indicativo. Se corresponde asimismo
con los niveles de TIR que la Comisién ha juzgado sufi-
cientes para que las ayudas estatales resulten compatibles
con el mercado interior en otras decisiones concernientes
a los calendarios fijos de reembolso de los bancos reca-
pitalizados con instrumentos similares (}), por lo que la
TIR del 12,5% puede considerarse una remuneracion
adecuada.

En segundo lugar, las modificaciones del plan de rees-
tructuracion relativas al periodo de desinversion del ne-
gocio de seguros afectan al reparto de las cargas. Las
desinversiones tenfan por objeto que ING pudiese obte-
ner los recursos necesarios para sufragar los costes del
plan de reestructuracion (*) y, en particular, para reem-

N372/2009, AEGON, DO C 290 de 27.10.2010, p. 1, y SA.33303,

SNS REAAL, DO C 33 de 7.2.2012, p. 5

Originalmente [15-25] %, véase el considerando 97 de la Decision
de reestructuracién de 2012. En el considerando 189 de la Decisién
de reestructuracion de 2012, la Comisién ya aceptaba la reduccién a
una TIR del 15 % como remuneracién adecuada a los efectos de su
andlisis de compatibilidad.

SA.33303, SNS REAAL, DO C 33 de 7.2.2012, p. 5, SA.29833,
KBC, DO C 135 de 9.5.2012, p. 5.

() Véase el considerando 192 de la Decisién de reestructuraciéon de

2012.

(175)
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bolsar las ayudas estatales. Sin embargo, el empeora-
miento del entorno econémico (véase el considerando
26 y siguientes) ha traido consigo dificultades para la
compraventa de empresas en el sector del seguro (°).

No obstante, los plazos de desinversion de ING Seguros
Europa, en los que se han producido los principales re-
trasos, se han visto afectados por otras circunstancias
diversas que no eran previsibles en 2009 y que han
hecho que el cumplimiento de los plazos de 2013 resulte
préacticamente imposible. En primer lugar, subsiste la in-
certidumbre en relacion con las normas de Solvencia II y
con la crisis de la deuda soberana en Europa, lo cual
afecta directamente al sector del seguro, dado que las
compafifas de seguros mantienen considerables inversio-
nes en bonos del Estado. En segundo lugar, ING Seguros
Europa ha modificado su dmbito con la integracién de
una parte del WUB en Nationale Nederlanden. En tercer
lugar, existe [...] en el mercado nacional de Nationale
Nederlanden (°). Esta modificacién de su dmbito, junto
con el entorno normativo y macroecondmico, han au-
mentado considerablemente, a corto plazo, la dificultad
del proceso de desinversion de ING Seguros Europa. Te-
niendo en cuenta esta situacién, y puesto que se man-
tiene el reparto adecuado de las cargas mediante la pro-
rroga de la prohibiciéon de adquirir empresas y de amor-
tizar o recomprar instrumentos hibridos, puede conside-
rarse razonable la ampliacion hasta 2015 del periodo de
desinversion.

Respecto a la prérroga del plazo correspondiente a ING
Seguros EE.UU,, la Comisién constata [...]. El retraso
consiguiente de la desinversién puede considerarse ade-
cuado, puesto que ING ha puesto en liquidacién el ne-
gocio de VA y se someterd en el futuro a los requisitos
més rigurosos estipulados en el anexo I [...] (). Al
mismo tiempo, ING mantiene su compromiso de seguir
adelante con la OPI para el resto de ING Seguros EE.UU.,
y de reducir en un 50 % esta division hasta finales de
2013 (incluyendo como reduccién la liquidacion de la
cartera de VA), desde el punto de vista del capital nece-
sario. Por consiguiente, en 2014 habrd cedido el 50 % de
este negocio, sin contar la cartera de VA. La Comisién
considera que este planteamiento representa una solucién
aceptable [...]. Resulta asimismo adecuada en lo referente

(*) Aunque se han producido algunas transacciones, el tamafio de estas

era menor que el de ING Seguros, por ejemplo en los casos siguien-
tes: la OPI de Talanx; la adquisicion de JEVCO por Intact Financial
Corporation (importe de la operacién 530 millones USD, ratio pre-
ciofvalor contable 1,3, fecha de la operacién mayo de 2012); la
adquisicion de Old Mutual Skandinavia por Skandia LifeSkandia
AB (importe de la operacién 2 496 millones EUR, ratio preciofvalor
contable 1,7, fecha de la operacién diciembre de 2011); la adquisi-
cién de AXA Canada por Intact Financial Corporation (importe de la
operacién 2 665 millones USD, ratio precio/valor contable 1,8, fecha
de la operaciéon mayo de 2011); adquisicién de Tower Australia por
Dai Ichi Life (importe de la operaciéon 1 432 millones USD, ratio
precio/valor contable 1,94, fecha de la operacién diciembre de
2010).

Véase el considerando 28.

En dltima instancia, la retencidon tendria tan solo un cardcter tem-
poral, ya que ING se compromete a vender su negocio VA [...]. La
supervision de este compromiso incluye la realizacion de sondeos
peri6dicos del mercado para comprobar si la prérroga de los plazos
de desinversion debida al cambio de las modalidades de desinversion
de la cartera VA se limita al minimo necesario.
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al reparto de cargas, a la vista de la consiguiente prérroga
de la prohibicién de adquirir empresas y de amortizar o
recomprar instrumentos hibridos.

Pero, sobre todo, ING seguird estando en condiciones de
respetar hasta 2015 el calendario fijo de reembolsos, a
pesar de los retrasos en la venta de los negocios de
seguros de Europa y Estados Unidos. Este juicio no se
ha visto alterado por la modificacién de aspectos de
detalle de la desinversion, es decir, por el hecho de que
ahora se vaya a realizar en primer lugar a través de la
venta de mds del 50 % del negocio de seguros. Al tiempo
que la Comisién constata que la venta de una participa-
cién mayoritaria de este negocio permitird excluir al
mismo del perimetro de consolidacion de ING desde la
perspectiva contable y normativa, considera satisfactorio
que los Paises Bajos adopten el compromiso afadido de
que ING desinvierta sus negocios de seguros en Asia y
Estados Unidos antes de finales de 2016, y en Europa
antes de finales de 2018.

A la vista de cuanto antecede, la Comisién considera que
las modificaciones no ponen en entredicho las conclusio-
nes de la Decision de reestructuracion de 2012 en el
aspecto del reparto de cargas, y que se han disipado las
dudas planteadas sobre la remuneraciéon de los valores
CB1.

Falseamiento de la competencia

Las modificaciones notificadas a la Comision se refieren,
en particular, a la remuneracion adecuada de las ayudas
estatales y a la desinversién destinada a la creacion de un
nuevo operador competitivo en el mercado minorista
neerlandés.

En primer lugar, la Comisién ha comprobado que ING
ha remunerado adecuadamente los valores CB1 (). El
nivel de remuneracién total debe evaluarse en funcién
de los reembolsos. Si bien es necesario un nivel adecuado
de remuneracién para poder corregir los falseamientos de
la competencia resultantes, el reembolso anticipado limi-
tard los efectos de las ayudas estatales. La Comision ya ha
determinado que, con arreglo al calendario de reembol-
sos, la TIR derivada de la medida de recapitalizacion
alcanza el 12,5 %, nivel que considera adecuado. Por
otro lado, de acuerdo con los compromisos, el capital
del Estado estard completamente amortizado en 2015.

En segundo lugar, al comprometerse a ceder el WUB, los
Paises Bajos e ING asumieron la obligacién de crear un
nuevo operador competitivo en el mercado minorista
neerlandés. Los Paises Bajos e ING no han cumplido
este compromiso inicial, habiendo propuesto como alter-
nativa el escenario Van Gogh, respecto al cual la Comi-
sién planted diversas dudas en la Decisién de incoacion.
Entretanto, las deficiencias se han corregido mediante la
asuncion de tres compromisos principales, que en su
conjunto suponen orientar de nuevo los incentivos con-
cedidos a ING hacia la creacién de un nuevo operador
sostenible en el mercado neerlandés.

(") El punto 34 de la Comunicacién de reestructuracién indica que la
remuneracion adecuada es una de las medidas mds apropiadas para
reducir los falseamientos de la competencia, ya que limita el importe
de las ayudas.

(182)

(183)

(184)

(185)

La Comision considera positivamente el compromiso re-
lativo a la prohibicién condicionada descrita en los con-
siderandos 83 a 86, que establece un limite para la con-
tratacién por ING de nuevas hipotecas definido como un
maltiplo de la contratacion del NN Bank. Con esto se
consigue incentivar a ING para que alcance el nivel de
contratacién comprometido para el NN Bank y, conse-
cuentemente, la cuota de mercado comprometida de
aproximadamente el [2-9] %. El miltiplo de [2-4] aplica-
ble a la contratacién de hipotecas de ING y del NN Bank
se basa en la contratacion media de nuevas hipotecas por
parte de ING desde 2011 (?), excluidas las renovaciones,
comparada con la nueva contratacién anual prevista del
NN Bank, que asciende a [1 500-6 000] millones EUR. Si
el NN Bank no llega a alcanzar los objetivos minimos de
nueva contratacién, ING sufrird la correspondiente pér-
dida de cuota de mercado.

En el entorno macroeconémico actual, en el que la evo-
lucién futura del tamafio del mercado solo puede prede-
cirse con un grado de incertidumbre relativamente eleva-
do, conviene fijar un limite de contratacién proporcional
a los resultados del NN Bank, en vez de un limite abso-
luto. La condicionalidad de la prohibicién garantizard que
si el mercado crece o disminuye mds de lo esperado, ING
tendréd los incentivos suficientes para mantener la cuota
de mercado del NN Bank en linea con el nivel proyecta-
do.

Esta prohibicion condicionada se refuerza ain mds con el
compromiso de autofinanciacién descrito en los conside-
randos 87 a 96. En efecto, la nueva contratacion del NN
Bank deberd autofinanciarse con el fin de lograr la inde-
pendencia real a medio plazo de ING. La prohibiciéon
condicionada podria hacer que ING incitase al NN
Bank a financiar su nueva contratacion de forma no
sostenible con objeto de evitar una limitacién de su pro-
pia contratacién a corto plazo. ING se comprometié a
que dicha financiacion estaria asegurada, en gran medida,
por operaciones de pasivo con clientes, desde el mo-
mento en que el total de depdsitos y financiacién mayo-
rista representard, comparado con las proyecciones del
plan de negocio, el 75 % de la financiacién durante el
primer afio, el 80 % durante el segundo y el 85 % du-
rante el tercero, al tiempo que la financiacién mayorista
se limita a un méaximo de [1 000-4 000] millones EUR.

Ademds, al objeto de alcanzar una masa critica con una
cuota de mercado del [2-9] %, resulta aceptable que ING
financie al NN Bank, de acuerdo con el plan de negocio,
hasta el importe maximo del 2 700 millones EUR hasta
el momento de la desinversion. Sin embargo, con vistas a
facilitar la independencia del NN Bank como nuevo ope-
rador de banca minorista en el mercado neerlandés, la
financiacién posterior a la desinversién solo podrd adop-
tar la forma de valores emitidos por el NN Bank y ad-
quiridos por ING en condiciones de mercado. La Comi-
sién valora positivamente que, gracias a este compromi-
s0, ING no pueda ya influir sobre la estrategia de negocio
del NN Bank con la amenaza de retirarle abruptamente la
financiacién, ya que los valores correspondientes tendrdn
un vencimiento minimo de entre cinco y diez afios.

(?) Véase el cuadro 1 en el considerando 77.
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(186) Las proyecciones del plan de negocio del NN Bank pre- (191) El escenario Van Gogh aporta soluciones para diversas

187)

(188)

(189)

(190)

vén una financiacion sostenible de hasta [2 000-8 000]
millones EUR. Si se alcanza dicho nivel, el NN Bank
tendria un tamafio suficiente para afianzarse como nuevo
operador. Por consiguiente, resulta aceptable no imponer
a ING otras restricciones a su propia producciéon una vez
alcanzado el nivel indicado.

La credibilidad de la estrategia de autofinanciacion del
NN Bank quedard asegurada mediante la supervisién y
aplicacién continuas de las medidas correctoras contem-
pladas por los Paises Bajos en los compromisos asumi-
dos. Estas medidas correctoras van dirigidas a reducir los
posibles déficits de autofinanciacién y a crear incentivos
adicionales para que ING cumpla los objetivos relativos a
la financiacién del NN Bank. La supervision continua
permitird detectar las deficiencias en el momento opor-
tuno y antes de que concluya el plazo de desinversion.

En tercer lugar, respecto al impacto competitivo del NN
Bank sobre el sector de la banca minorista de los Paises
Bajos, mercado bdsico en el que ING seguird operando
una vez concluido el proceso de reestructuracion, la Co-
misién valora en términos positivos el hecho de que ING
se haya comprometido a que el NN Bank consiga un
volumen minimo de contratacién anual y determinadas
cuotas de mercado, tanto en hipotecas (!) como en cré-
ditos al consumo (?). Este compromiso deberia garantizar
que estas dos importantes lineas de negocio alcancen una
masa critica dentro de las operaciones de activo del NN
Bank.

También aqui la credibilidad de los compromisos estard
garantizada por el hecho de que ING adoptard medidas
correctoras en caso de que el NN Bank no alcance sus
objetivos. La Comisiéon observa que ING se ha compro-
metido a transferir operaciones individuales de clientes
mediante la transmision de hipotecas al NN Bank, asu-
miendo en su totalidad los costes correspondientes. Con
este mecanismo se evitan los riesgos inherentes a una
ejecuciéon menos eficiente, como serfa por ejemplo la
titulizacién de la cartera antigua, con la que el NN
Bank tendria menos oportunidades de incrementar su
cuota de mercado.

Respecto a la amplitud de la gama de productos del NN
Bank, la Comision toma debida nota de que este realizard
actividades relacionadas con cinco lineas de productos, a
saber, hipotecas, créditos al consumo, cuentas de ahorro,
rentas vitalicias bancarias y mercado minorista de valores.
El hecho de que el NN Bank haya ampliado su oferta de
productos frente a la contemplada en el compromiso del
WUB incluido en la Decision de reestructuracién de
2012, mediante el desarrollo de un medio de pago con-
sistente en una tarjeta de crédito, contribuye también a la
diversificacion del modelo de negocio, solucionando asf
una de las deficiencias del modelo del WUB, a saber, su
condicién de entidad dedicada exclusivamente a las hipo-
tecas.

(M [1 500-6 000] millones EUR, equivalentes a una media del [2-9] %
durante el periodo 2013-2015, véase el considerando 79.

(%) [40-140] millones EUR, equivalentes al [0,5-6] %, antes de 2015,
véase el considerando 80.

(192)

(193)

(194)

complicaciones relativas a la viabilidad que contribufan a
dificultar la desinversién del WUB (en particular el nota-
ble déficit de financiacidn). Las actuales proyecciones fi-
nancieras del NN Bank indican que podria ser una enti-
dad viable. Respecto a la adecuacion del capital, la Co-
misiéon ha tomado nota de que la solvencia a medio
plazo del banco quedard garantizada por el compromiso
de ING de conseguir que el NN Bank alcance como
minimo una ratio de capital de clase 1 del 12 %. Al
propio tiempo, la oferta de tarjeta de crédito del NN
Bank contribuird también a mejorar la permanencia de
las cuentas de ahorro. Por dltimo, la Comision constata
que el NN Bank se beneficiard de la fortaleza financiera
de su empresa matriz, ING Seguros Europa. Tomadas en
su conjunto, las medidas propuestas por los Paises Bajos
constituyen un escenario plausible para la creacién de un
operador viable y competitivo en el mercado minorista
neerlandés. Los compromisos adoptados y, en particular,
la definicién clara de las medidas correctoras y de los
supuestos para su aplicacién, deberfan proporcionar
una seguridad suficiente del éxito en su ejecucion. Esta
valoracién la corroboran también las observaciones de
los terceros interesados, que confirman la credibilidad
del modelo de negocio del NN Bank.

La Comision considera que la prérroga de la prohibicién
del liderazgo en materia de precios en los mercados en
los que la cuota de ING es igual o superior al 5% re-
presenta una medida adicional que permite corregir los
falseamientos de la competencia. Dicha prérroga no es
aplicable a los Paises Bajos, donde el mantenimiento de la
actual cuota de ING en el mercado de hipotecas estard en
funcién, como consecuencia de la prohibicién condicio-
nada, del éxito del NN Bank. Independientemente de que
las observaciones de Vereniging Eigen Huis carezcan de
relevancia en relaciéon con las dudas planteadas por la
Comisién en la Decisién de incoacion, y de que no de-
muestren la existencia de un nexo causal directo entre la
prohibicién del liderazgo en materia de precios impuesta
a ING y la situacién del mercado hipotecario neerlandés,
el reducido alcance de esta prohibiciéon constituye una
respuesta suficiente a las mismas.

La prérroga de las salvaguardias operativas permite tam-
bién mitigar los falseamientos de la competencia debidos
al retraso del proceso de desinversion, lo que es con-
forme con la prictica de la Comisién en otros asuntos
recientes (3).

Por consiguiente, la Comisién considera que la modifica-
cién del compromiso sobre el WUB, unida a la prérroga
de las prohibiciones de liderazgo en materia de precios y
de adquisiciéon de empresas, no contradice sus conclusio-
nes reflejadas en la Decision de reestructuracién de 2012,
en el sentido de que las medidas son suficientes para
limitar el falseamiento de la competencia.

() Decision relativa a la ayuda estatal SA.34539, Commerzbank, DO

C 177 de 20.6.2012, p. 20, y Decision relativa a la ayuda estatal
SA.29833, KBC, DO C 135 de 9.5.2012, p. 5.
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(195) Teniendo en cuenta el conjunto de las medidas, la Co-
mision llega a la conclusion de que los nuevos compro-
misos son suficientes para disipar las dudas manifestadas
por la Comision en la Decisién de incoacién respecto a
los falseamientos indebidos de la competencia y a la
garantia de compatibilidad de las ayudas a la reestructu-
racion.

Conclusién

(196) Como conclusién, los compromisos modificados, asi
como el reembolso de 4 500 millones EUR con arreglo
a un calendario fijo, hacen que la evaluacion de la com-
patibilidad sea coincidente con la Decisién de reestructu-
racién de 2012, por cuanto constituyen medidas apro-
piadas para lograr el retorno a la viabilidad, el reparto
adecuado de las cargas y la ausencia de falseamientos de
la competencia. La modificacién propuesta de la Decisién
de reestructuraciéon de 2012 para incorporar los nuevos
compromisos contintia garantizando la compatibilidad de
la medida de recapitalizacién correspondiente a las ayu-
das a la reestructuraciéon concedidas a ING por los Paises
Bajos. En consecuencia, las dudas planteadas por la Co-
mision en su Decision de incoacion han quedado disipa-
das.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

La aportacién de capital por importe de 10 000 millones EUR
realizada por los Paises Bajos el 22 de octubre de 2008 sigue
siendo compatible con el mercado interior, a la vista de los
compromisos establecidos en el anexo L

Articulo 2

La ayuda estatal SA.28855 (N 373/2009) (ex C 10/2009 y ex
N528/2008) a que hace referencia la Decision de la Comisién
de 11 de mayo de 2012 sigue siendo compatible con el mer-
cado interior, a la vista de los compromisos establecidos en el
anexo [.

Los compromisos incluidos en el anexo de la Decision de la
Comisién de 11 de mayo de 2012 relativa a la ayuda estatal
SA.28855 (N 373/2009) (ex C 10/2009 y ex N528/2008) se
sustituyen por los compromisos del anexo I.

Articulo 3

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

Hecho en Bruselas, el 16 de noviembre de 2012.

Por la Comision
Joaquin ALMUNIA
Vicepresidente
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ANEXO 1

CATALOGO DE COMPROMISOS

a) Reembolso de los valores de capital basico de clase 1 pendientes:

— ING reembolsard a los Paises Bajos los 300 millones de valores CB1 pendientes con arreglo al siguiente calendario:

i) 1 125 millones EUR antes del 26 de noviembre de 2012, ii) 1 125 millones EUR antes del 6 de noviembre de
2013, iii) 1 125 millones EUR antes del 31 de marzo de 2014, y iv) 1 125 millones EUR antes del 15 de mayo de
2015, tal como se describe a continuacién en forma mds detallada.

Calendario de reembolsos
(miles de millones EUR)

. o 1.125 4,500
[ 50 % de prima mas intereses devengados -

[ recompra
I rescate a la par

. . " 1,500
conversionmediante conversion
1.125
1.125
0,375
1.125 o 0,062
0,375
0,244
0,069
26.11.2012 06.11.2013 31.03.2014 15.05.2015 Total

Para que el total de los pagos sume exactamente 4 500 millones EUR, ING ejercerd la opcion de conversion de
una pequefia parte de los valores CB1, ya que la recompra al 150 % implica el devengo de intereses si no se
efectda antes del 13 de mayo de cada afio. En caso de ejecutar esta opcion de conversion (tal como se describe
posteriormente en este compromiso), el Estado neerlandés optard por el rescate en efectivo a la par.

— Estos reembolsos se realizardn predominantemente mediante la recompra de los valores CB1 en poder de los

Paises Bajos y el pago de la correspondiente prima del 50 %. El calendario antes indicado supone el reembolso de
un total de 4 500 millones EUR, lo que representa exactamente una TIR del 12,5 %, superior por tanto a la
rentabilidad total minima del 10 % mencionada en la Decisién de la Comision del 12 de noviembre de 2008. ING
hard uso de su opcién de conversién tnicamente en la medida en que proceda realizar pagos del cupén o se
devenguen intereses, de tal forma que el importe total sea igual a 4 500 millones EUR. En tal caso, los pagos del
cupén o de intereses devengados que excediesen de dicho total de 4 500 millones EUR se deducirfan de la prima
del 50 %, o bien se cargarfan a la misma. Para conseguir que el importe total reembolsado sea de 4 500 millones
EUR se recurrird a una conversion prorrateada de parte de los valores pendientes de rescate, en vez de su
recompra. La suma de todos los pagos pendientes (nominal, prima, pagos del cupén o intereses devengados)
asciende a un total de 4 500 millones EUR.

— El reembolso efectivo de los tramos con arreglo al calendario indicado estard condicionado a la autorizacién del

Banco Central de los Paises Bajos (DNB).

— ING tiene intencién de reembolsar a los Paises Bajos lo mds rdpidamente posible, y adelantard los pagos siempre

que sea prudente, teniendo en cuenta las circunstancias econémicas predominantes. Si ING adelanta los pagos, la
TIR resultante serd superior al 12,5 %.

— Si alguno de los tramos del reembolso no se puede pagar total o parcialmente, ING lo compensard mediante el

aumento correspondiente del tramo siguiente. Los Paises Bajos se comprometen a notificar de nuevo la medida de
recapitalizacion de los valores CB1 en caso de que ING deje de pagar en su integridad dos tramos de reembolso
consecutivos.
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— Si ING no reembolsa el total de 4 500 millones EUR antes del 15 de mayo de 2015, tal como se indica en el
calendario, el Estado neerlandés se compromete a notificar de nuevo la medida de recapitalizacién.

b) Compromisos relativos a la reduccion del balance de ING:

— Hasta el 31 de diciembre de 2015, ING seguird reduciendo su balance hasta aproximadamente un 45 %, en
comparacién con las cifras del tercer trimestre de 2008, por la via de las desinversiones (!) o de otras medidas
encaminadas a reducir el tamafio del mismo (como la liquidacién de la cartera) (). La reduccién comprometida del
balance se refiere a los datos del tercer trimestre de 2008 y no tiene en cuenta los posibles efectos del crecimiento
orgénico, de las variaciones de los tipos de cambio y de los tipos de interés, ni los incrementos adicionales
derivados de posibles nuevos requisitos normativos, como serfa el caso, por ejemplo, de que los bancos se vieran
obligados a mantener unas reservas de liquidez considerablemente mayores a consecuencia de nuevas normativas
a escala de la Unidn.

— ING no estard sujeta a restricciones en cuanto al crecimiento orgdnico (es decir, el que no estd relacionado con
adquisiciones) del balance de sus negocios. ING seguird aplicando una politica general consistente en utilizar el
aumento de los fondos confiados por sus clientes, en primer lugar, para aumentar los créditos a la economia real
(empresas y clientes), y seguird reduciendo su exposicion a los tipos de activos de mayor riesgo correspondientes a
los bonos de titulizacién hipotecaria sobre inmuebles comerciales y a los RMBS. No pondrd en marcha nuevas
actividades que aumenten su exposicion directa al mercado inmobiliario (%), en consonancia con la politica general
de reduccion de riesgos de ING.

— ING se compromete a ceder mds del 50 % de las actividades de ING Seguros/GI Asia antes del 31 de diciembre de
2013, mds del 50 % de las actividades de ING Seguros/GI EE.UU. antes del 31 de diciembre de 2014 y mds del
50 % de las actividades de ING Seguros/GI Europa (*) antes del 31 de diciembre de 2015, ademds de las entidades
y negocios que ING ya ha cedido, puesto en liquidacién o clausurado, de entre las enumeradas en el considerando
77 de la Decisién de reestructuracion de 2012 y en el dltimo informe de situacién bianual (°). En cuanto se refiere
al negocio de seguros y de gestion de inversiones en Estados Unidos, ING se compromete a ceder como minimo
el 25 % antes del 31 de diciembre de 2013 (9).

— Se considera que la cesion del control por parte de ING de mds del 50 % (en nimero de acciones) de una
empresa) satisface el compromiso de desinversién. En dicho supuesto, ING dejard de tener mayoria en el Consejo
de Administracion y de consolidar la empresa (de conformidad con los principios de las Normas Internacionales
de Informaci6n Financiera (NIIF)). ING desinvertird sus restantes participaciones i) en ING Seguros/GI Europa antes
del 31 de diciembre de 2018, ii) en ING Seguros/GI EE.UU. antes del 31 de diciembre de 2016, y iii) en ING
Seguros/Gl Asia antes del 31 de diciembre de 2016.

¢) Los Paises Bajos se comprometen, ademds, a que ING asuma una prohibicién de adquirir empresas:

— ING se abstendrd de adquirir instituciones financieras durante un periodo de tiempo adicional. ING también se
abstendrd, durante el mismo periodo, de cualquier (otra) adquisicion de empresas que pudiera retrasar el reem-
bolso de los valores de capital basico de clase 1 a los Paises Bajos. La prohibicién de adquirir empresas se aplicard
hasta el 18 de noviembre de 2015, o bien hasta la fecha en la que se haya cedido més del 50 % del negocio de
seguros y de gestion de inversiones de Asia, de Estados Unidos y de Europa, si esta fecha es anterior (7).

— No obstante esta prohibicion, ING podrd adquirir empresas cuando lo autorice la Comisién, en particular si tal
adquisicion resulta esencial para salvaguardar la estabilidad financiera o la competencia en los mercados de
referencia.

(") ING realizard como minimo [...] millones EUR de la reduccion total del balance (45 %) a través de desinversiones (de acuerdo con el

plan de reestructuracion de ING de 2009).

(?) La liquidacion del negocio de seguros de ahorro de renta variable y de productos financieros en Estados Unidos puede considerarse
como desinversion, siempre que dicha liquidacién se realice con arreglo a las condiciones del anexo 1L

(}) Es decir, excluyendo las hipotecas, ya que estas no se consideran exposicion directa al riesgo inmobiliario.

(*) Este 50 % se mide como el niimero de acciones igual a la mitad mds una, junto con la pérdida de la mayoria en el consejo de
administracion y la salida de la entidad del perimetro de consolidacién contable.

(°) Informe de situacién sobre el plan de reestructuracion de ING, version final, 19 de junio de 2012.

(%) La liquidacion de los negocios de Estados Unidos (seguros de ahorro de renta variable y productos financieros) se considera como
desinversion pro forma. Estas liquidaciones, medidas en funcién del capital propio comprometido (segtin los datos del ejercicio 2011),
junto con la desinversion de al menos el 25 % de la participacién en ING Seguros/GI EE.UU., resultaran en una desinversién de mds del
50 % (pro forma) antes del 31 de diciembre de 2014.

() En el caso del negocio de seguros y gestion de inversiones de Estados Unidos, el criterio de desinversion de mds del 50 % se habrd
cumplido en el momento en que ING se haya desprendido de al menos el 25 % de este negocio, teniendo en cuenta la desinversién pro
forma de los negocios en liquidacién (calculada con arreglo al capital propio comprometido, segin los datos del ejercicio 2011).
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d) Por otro lado, los Paises Bajos se comprometen a que el ING Bank respete una prohibicién del liderazgo en materia de
precios:

Mercados de la UE en los que ING tiene una cuota superior al 5% (excluido ING Direct)

— La prohibicién del liderazgo en materia de precios no se aplicard a los Paises Bajos (hipotecas, cuentas de ahorro,
depésitos de pequefias y medianas empresas (PYME), banca privada, etc.). Para los restantes negocios en la UE en
los que ING (excluido ING Direct) tiene una cuota de mercado superior al 5 % se aplicardn lo siguiente.

— Sin autorizacion previa de la Comision, ING no ofrecerd para los productos normalizados de ING (en los
mercados definidos a continuacién) precios mds favorables que sus tres competidores directos que practiquen
mejores precios, por lo que se refiere a los mercados de la UE en los que ING tenga una cuota superior al 5 %. Por
consiguiente, el mejor precio ofrecido por ING no podrd mejorar la oferta de al menos tres productos del mercado
con el precio mds favorable.

— Este compromiso se limitard a los productos normalizados de ING en los siguientes segmentos de mercado: i)
mercado de productos minoristas de ahorro, ii) mercado hipotecario minorista, iii) banca privada relacionada con
productos hipotecarios o de ahorro, o iv) depésitos para PYME (de acuerdo con la definicién de PYME utilizada
normalmente por ING en sus actividades en el pais correspondiente). Tan pronto como ING tenga conocimiento
de que estd ofreciendo para estos productos precios mds favorables que sus tres competidores que ofrezcan los
mejores precios, modificard sus precios cuanto antes y sin demoras indebidas (en el plazo de [0-20] dias
laborables cuando lo permitan las normas juridicas y los reglamentos (locales)), hasta un nivel acorde con este
compromiso. Al fijar sus precios, ING deberd comprobar si se ajustan a las restricciones relativas al liderazgo en
materia de precios. Con el fin de minimizar los conflictos entre la prohibicion del liderazgo en materia de precios
y las restricciones legales relativas al ajuste de precios, ING limitard la validez de sus ofertas comerciales a un
méximo de tres meses.

ING Direct UE

— Por otro lado, al objeto de reforzar la viabilidad de ING a largo plazo, ING Direct se abstendra de ofrecer, sin
previa autorizacién de la Comision, precios mds favorables que su competidor directo que ofrezca los mejores
precios (y que deberd ser alguna de las diez entidades financieras que posean la mayor cuota de mercado en el
segmento pertinente) ('), en cuanto se refiere a los productos normalizados de ING para los mercados minoristas
de hipotecas y de productos de ahorro de la UE. Por consiguiente, el mejor precio que ING ofrecerd no podrd
mejorar la oferta de al menos un producto del mercado con un precio mds favorable. La definicion de entidad
financiera abarca todas las empresas que componen un grupo (incluyendo, por ejemplo, las segundas marcas y las
filiales). Se podrédn utilizar como referencia todos los precios ofertados por dicha entidad financiera (también los
aplicados por sus segundas marcas y filiales).

— Tan pronto como ING Direct tenga conocimiento de que se ha convertido en el lider de precios en un mercado
minorista de hipotecas o de productos de ahorro dentro de UE, modificard sus precios cuanto antes y sin demoras
indebidas (en el plazo de [0-20] dias laborables cuando lo permitan las normas juridicas y los reglamentos
(locales)), hasta un nivel acorde con este compromiso. Al fijar sus precios, ING deberd comprobar si se ajustan
a las restricciones correspondientes. Con el fin de minimizar los conflictos entre la prohibicién del liderazgo en
materia de precios y las restricciones legales relativas al ajuste de precios, ING limitard la validez de sus ofertas
comerciales a un mdximo de tres meses.

— En caso de que el nimero de precios para el anélisis comparativo de los mejores precios de las primeras entidades
financieras no llegue a diez, se utilizardn los precios aplicados por las entidades financieras que ocupen el lugar
undécimo, duodécimo, decimotercero, etc. por su tamaiio, hasta lograr reunir diez precios de entidades financieras
distintas.

— Para cada pais y grupo de productos se ha preestablecido de comin acuerdo una lista de las diez primeras
entidades financieras (incluida en el documento técnico separado acordado con la Comisién por el que se regird la
supervision), la cual se utilizard hasta el 30 de junio de 2013 y se actualizard de forma periédica. Durante el
segundo trimestre de 2013, el administrador supervisor de la PLP revisard dicha lista y propondrd cambios en caso
necesario.

(") Si ING Direct no forma parte de los diez primeros, se podrd comparar con los diez operadores de mayor tamafio. Si ING Direct se

encuentra entre los diez operadores de mayor tamafio, la comparacion se realizard con los restantes nueve mayores operadores del
mercado. Esto tltimo no es aplicable a ING Direct Austria, que siempre se podrd comparar con los restantes diez mayores operadores.
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Para Espafia, Francia e Italia se han elaborado acuerdos especificos relativos a los andlisis comparativos. En el caso
concreto de Italia (tipo bdsico), ING se compromete a aplicar precios inferiores al tipo bdsico de la entidad que
ocupe el primer lugar dentro del mercado total de productos de ahorro (excluidos tres operadores de nichos de
mercado: [...]). Los nuevos operadores del mercado serdn evaluados por el administrador supervisor de la PLP. El
andlisis comparativo de los tipos de interés promocionales correspondientes a los productos de ahorro de interés
variable incluird las diez primeras entidades financieras. Para cada una de ellas se tendrd en cuenta el tipo de
interés promocional variable més alto abonado a los productos de ahorro. Si la entidad financiera no ofrece un
tipo de interés promocional variable, se tendrd en cuenta en su lugar su mejor oferta para los depdsitos a un plazo
fijo de [1-12] meses. Sin embargo, en caso de que mds de [2-6] de las diez primeras entidades financieras ofrezcan
un tipo de interés promocional variable, no se podra recurrir a la alternativa de incluir los depésitos a un plazo
fijo de [1-12] meses. ING se compromete a aplicar un precio inferior a la mejor oferta de las entidades incluidas
en el andlisis comparativo. Los detalles de las excepciones, junto con otras aclaraciones, se incluyen en un
documento separado relativo a la supervision, que ha sido acordado con la Comision.

Compromisos generales

— Ademds de lo anterior, ING no ofrecerd incentivos a la contratacién de una nueva cuenta de ahorro (como por

ejemplo bonificaciones en efectivo) que, en combinacién con el tipo de interés ofrecido, sean mds favorables que
la mejor combinacién de tipos de interés e incentivos a la contratacion existente en el mercado de productos de
ahorro. Por otra parte, al ofrecer paquetes de productos (incluida una cuenta de ahorro), cualquier combinacién de
tipos de interés e incentivos a la contratacién de dichos paquetes no podra superar la mejor combinacion de tipos
de interés e incentivos a la contratacion existente en el mercado de productos de ahorro para un paquete similar.
El paquete incluird la valoracion de los precios correspondientes a los productos propiamente dichos. Para poder
calcular el valor de la oferta combinada, el incentivo a la contratacion se descontard aplicando el tipo de interés
medio a doce meses correspondiente a los primeros depdsitos de la campaiia, lo que arrojard un tipo de interés
efectivo combinado. Para los mercados de la UE en los que ING (sin ING Direct) tenga una cuota de mercado
superior al 5 %, sus paquetes se comparardn con los de los tres competidores directos que ofrezcan los mejores
precios. En el caso de ING Direct, sus paquetes se compararan con los de las diez entidades financieras que posean
la mayor cuota de mercado en el segmento de mercado correspondiente.

— En caso de cambios en el mercado que traigan consigo la ausencia de competencia significativa en cualquiera de

los segmentos de mercado utilizados para el andlisis comparativo, incluso después de incluir a todas las entidades
financieras, o en caso de que los competidores i) faciliten a sus clientes informacién incorrecta o incompleta en
relacién con la prohibicién del liderazgo en materia de precios impuesta a ING, o ii) intenten exponer a ING al
riesgo de incumplir dicha prohibicién, el administrador supervisor de la PLP, después de oir a la Comision,
formulard una propuesta y tratard de lograr el acuerdo de la Comisién y de ING sobre una solucién ajustada
al espiritu de las incluidas en un documento separado pactado con la Comisién en relacion con el seguimiento.

— Las restricciones relativas a la prohibicion del liderazgo en materia de precios asumidas por ING en 2009 y que se

enumeran en el anexo de la Decision de 11 de mayo de 2012, seguirdn en vigor durante un periodo transitorio de
tres meses a partir de la Decision de la Comision relativa a este anexo modificado. Las restricciones modificadas
definidas en el presente anexo entrardn en vigor tres meses después de la Decision de la Comision relativa al
mismo. La prohibicion del liderazgo en materia de precios se aplicard hasta el 18 de noviembre de 2015, o bien
hasta la fecha en la que se haya cedido mds del 50 % del negocio de seguros y de gestion de inversiones de Asia,
de Estados Unidos () y de Europa, si esta fecha es anterior. Los Paises Bajos nombrardn un administrador
supervisor que serd preseleccionado y propuesto por ING y se encargard de vigilar el cumplimiento de este
compromiso (el «administrador supervisor de la PLP»). El nombramiento del administrador supervisor de la PLP
estard sujeto a la aprobacién de la Comision.

e) Los Paises Bajos se comprometen a una seric de disposiciones detalladas por lo que se refiere a la desinversion de
WUH]/Interadvies:

— Cabe remitirse a la solicitud de revisién/ propuesta de plan de negocio (escenario Van Gogh) presentada por los

Paises Bajos el 4 de noviembre de 2011 y a las sucesivas actualizaciones de este plan notificadas a la Comision, en
particular el plan de negocio revisado de 11 de julio de 2012. A continuacién se relacionan los compromisos del
escenario Van Gogh.

— ING creard en los Paises Bajos una nueva empresa como vehiculo para la desinversién, que se segregard de su

actual actividad de banca minorista en este pais. Las principales proyecciones financieras de esta entidad son las
siguientes (%):

(") En el caso del negocio de seguros y gestién de inversiones en Estados Unidos, el criterio de desinversion de mds del 50 % se habrd
cumplido en el momento en que ING se haya desprendido de al menos el 25 % de este negocio, teniendo en cuenta la desinversién pro
forma de los negocios en liquidacion (calculada con arreglo al capital propio comprometido, segiin los datos del ejercicio 2011).

(%) Las proyecciones relativas a las hipotecas se basan en una contratacion anual de [1,5-7] euros (planteamiento bdsico). Las relativas a los
créditos al consumo se basan en los objetivos de contratacién indicados mds adelante. Aunque los resultados reales pueden diferir en
funcién del comportamiento de los clientes en relacién con el reembolso anticipado, la contratacion se ajustard a los objetivos que se
indican seguidamente. El total de depdsitos y de financiacién mayorista se situard dentro de los limites anuales comprometidos.
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Partidas del balance relacionadas con clientes y proyecciones de financiacion del NN Bank

(millones)

Start 2013 2014 2015 2016 2017
Partidas del balance relacionadas con clientes
Hipotecas EUR 2 600 [.] [.] [.] [.] [.]
Créditos al consumo EUR 188 [...] [...] [...] [...] [...]
Depésitos de clientes | EUR 2 940 [..] [..] [.] [.] [..]
Financiacién mayorista
Financiacion del ING [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Bank
Mercados de capitales [.] [.] [.] [..] [.] [..]

— El resultado deberd ser una nueva entidad viable y competitiva que funcione de forma auténoma y separada de los

negocios que ING siga manteniendo. Esta nueva empresa incluird partes del negocio de la ya segregada division
bancaria del Westland Utrecht/Interadvies («(Westland Utrecht Bank, WUB») y las actuales actividades (limitadas) de
la division bancaria del Nationale Nederlanden (<NN Bank»), de reciente creacion.

— La entidad de desinversién dependerd de ING Seguros/Gestién de Inversiones Europa, vinculada estratégicamente

desde hace tiempo con el mercado minorista neerlandés, operard bajo la marca «Nationale Nederlanden» (con el
nombre de «<NN Bank») y dispondréd de sus propias fuentes de financiacién y de una extensa red de distribucion. A
continuacion, el NN Bank serd vendido como parte de ING Seguros/GI Europa a mds tardar el 31 de diciembre de
2015, y esta desinversién probablemente se llevard a cabo a través de una oferta publica inicial (OPI).

— El NN Bank ofrecerd una gama de productos amplia y coherente formada por hipotecas, depdsitos de ahorro,

rentas vitalicias bancarias, inversiones y créditos al consumo, combinados con los productos bésicos de seguros
para el mercado minorista de Nationale Nederlanden (que incluye los seguros de vida, de inmuebles y de
accidentes) (1). EIl NN Bank llegard hasta los clientes a través de un modelo integrado de distribucién multicanal
con asesores financieros independientes y agentes vinculados que, distribuidos por todo el territorio nacional,
prestardn asesoramiento financiero sobre situaciones y productos complejos, y cada vez mds por centros de
atencion telefénica y en linea que llevardn a cabo la comercializacion y el servicio. En su conjunto, estos canales
de distribucién permiten acceder a mds de 2,5 millones de clientes de NN.

— EL NN Bank deberd financiarse principalmente de manera auténoma, a través del ahorro minorista y de las

reservas procedentes del negocio de seguros, complementindolos siempre que sea necesario con financiacion
externa. NN tiene acceso a la financiacién y los capitales necesarios para el crecimiento y la contrataciéon de
hipotecas, lo que representa una ventaja competitiva en las actuales circunstancias del mercado.

— Al ¢jecutar el plan de negocio, ING conservard una parte de la actual cartera hipotecaria del WUB. Al principio, el

balance del NN Bank serd modesto, al objeto de lograr un equilibrio adecuado entre activos y pasivos y crecer
riapidamente hasta convertirse en un operador de mediano tamafio. La capitalizacion deberd ser suficiente para
llevar a cabo su plan de crecimiento a largo plazo. Para ello, ING trasferird beneficios de la cartera que continda en
su poder (350 millones EUR, calculados en funcién del valor actual neto de los beneficios (econdmicos) generados
por dicha cartera), en concepto de aportacion de capital inicial, y aportard capital adicional (hasta un importe de
120 millones EUR) siempre que sea necesario, pero tnicamente antes de la desinversion (es decir, en el supuesto
de que la ratio de apalancamiento de Basilea III se impusiera obligatoriamente, o de que el NN Bank necesitase
capital para realizar su plan de negocio). Esto garantizard el crecimiento hasta 2016 aproximadamente. A partir de
esa fecha el NN Bank estard en condiciones de financiar el crecimiento por si mismo. Por consiguiente, ING
soportard todos los costes y riesgos inherentes a la cartera de hipotecas retenida (hasta su vencimiento) y trans-
ferird los beneficios al NN Bank.

— NN Bank debera alcanzar los siguientes objetivos en lo relativo a las hipotecas y créditos al consumo:

(") Actualmente el NN Bank solo ofrece rentas vitalicias bancarias y préstamos (hipotecarios). Cualquier ampliacién de estas actividades o
productos requerird la previa autorizacion del DNB.



L 337/30

Diario Oficial de la Unién Europea

14.12.2013

Hipotecas

En el apartado de hipotecas, NN Bank generard un volumen medio anual de contratacién (incluidas las renova-
ciones correspondientes a la cartera del ING Bank que llevardn la marca NN) de al menos [1 500-6 000] millones
EUR, y del [2-9] % del mercado total de hipotecas de los Paises Bajos, alcanzando un médximo de [2 000-8 000]
millones EUR anuales en el periodo comprendido entre 2013 y 2015 (calculados a partir de la fecha de entrada
en funcionamiento del NN Bank (1)). En caso de no cumplir estos objetivos, ING se compromete a:

— ceder las operaciones con determinados clientes mediante un traspaso de hipotecas al NN Bank (como
resultado de ofertas individuales a los clientes hipotecarios del ING Bank (?). El volumen de estas cesiones
estard en funcién de la necesidad de alcanzar la cuota de mercado indicada, y la seleccién de PD y LGD (%) se
realizard con arreglo al plan de negocio;

— transferir la propiedad de estas hipotecas sin costes adicionales para el cliente o para el NN Bank;

— permitir que el NN Bank ofrezca sus hipotecas a los clientes del ING Bank utilizando los canales de dis-
tribucién de este dltimo, al objeto de alcanzar los objetivos establecidos.

Créditos al consumo

En el apartado de créditos al consumo, el 31 de diciembre de 2013, la contratacién nueva anual del NN Bank
serd, como minimo, de [10-100] millones EUR, y de al menos el [0,5-4] % del total del mercado neerlandés de
créditos al consumo (%). Hasta el 31 de diciembre de 2015, la contratacién nueva anual serd como minimo de
[40-140] millones, y del [0,5-5] % del total del mercado neerlandés de este producto, alcanzando un mdximo de
[100-200] millones EUR. En caso de no cumplir estos objetivos, ING se compromete a:

ceder las operaciones con determinados clientes mediante un traspaso de la cartera de créditos al consumo del
ING Bank Paises Bajos (propiedad del ING Bank) al NN Bank. El volumen de estas cesiones estard en funcién de la
necesidad de alcanzar la cuota de mercado indicada, y la seleccién de PD y LGD se realizard con arreglo al plan de
negocio;

transferir la propiedad de estos créditos al consumo sin costes adicionales para el cliente o para el NN Bank.

— ING se compromete a que, antes del 31 de diciembre de 2015 o en el momento de la desinversién de mds de 50 %
del negocio de seguros y de gestién de inversiones en Europa, seglin sea el caso, el capital minimo de clase 1 fijado
como objetivo del NN Bank sea del 12 % (bastante por encima de los requisitos minimos reglamentarios).

— ING se compromete a facilitar al NN Bank un medio de pago en forma de tarjeta de crédito con la marca NN, cuyo
coste para el consumidor no sea superior al de una tarjeta de débito. ING permitird acceder gratuitamente a sus
cajeros automdticos a los titulares de tarjetas de crédito con la marca NN durante el plazo de tres afios desde el
lanzamiento de dicha tarjeta, hasta la fecha final de 31 de diciembre de 2015.

— ING enviard una circular comercial relativa al NN Bank a 350 000 de sus clientes, con sujecién a la legislacion
neerlandesa sobre proteccién de los datos de cardcter personal. ING podrd explicar a sus clientes que la circular se
envia en cumplimiento de la legislacién de la Unién sobre ayudas estatales.

(") Durante el periodo transitorio hasta la entrada en funcionamiento del escenario Van Gogh, el correspondiente compromiso de
contratacién de hipotecas serd asumido por el Westland Utrecht Bank actual. En este periodo, el Westland Utrecht Bank informard
sobre estos compromisos al administrador supervisor. La nueva contratacién de hipotecas (incluidas las renovaciones) y de depdsitos de
clientes durante dicho periodo transitorio se transferird al NN Bank, en el momento de su entrada en funcionamiento o en una fecha
anterior.

(3) Incluidas las filiales del ING Bank.

(}) Posibilidad de impago (PD) y pérdida en caso de incumplimiento (LGD).

(% Durante el periodo transitorio hasta la entrada en funcionamiento del escenario Van Gogh, el Westland Utrecht Bank/NN Bank
comenzard cuanto antes a implantar la organizacién necesaria para la contratacion de productos financieros destinados al consumidor.
Teniendo en cuenta este periodo transitorio, ING se compromete a conseguir el porcentaje de contratacién proporcional al tiempo
transcurrido entre la entrada en funcionamiento del escenario Van Gogh y el 31 de diciembre de 2013. Cualquier déficit en la
contratacién de un afio deberd compensarse en los afios siguientes, al objeto de cumplir las proyecciones del plan de negocio.
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— ING Bank fijard un limite médximo para su contratacién de nuevas hipotecas. ING se compromete a que la con-

tratacién anual de hipotecas del ING Bank (excluidas las renovaciones) no supere en mds de [2-4] veces la nueva
contratacién del NN Bank. En c6mputo trimestral, la nueva contratacién de ING no podrd superar en mds de [2,5-5]
veces la del NN Bank durante el mismo trimestre, ni [2,25-4,5] la nueva contratacién de este dltimo en cémputo
semestral. En caso de que la nueva contratacion del NN Bank durante un afio supere los [2 000-8 000] millones EUR,
la contratacion del ING Bank no estard sujeta a restricciones (lo que significa que si a lo largo de un semestre la nueva
contratacién del NN Bank supera los [1 000-4 000] millones, ING no tendréd restricciones durante el semestre
siguiente respecto al volumen de su nueva contratacion).

El NN Bank deberd aportar mensualmente a ING, sin demoras indebidas, los nuevos datos sobre contratacién (ofertas
nuevas y ofertas aceptadas), asi como las previsiones correspondientes. El cumplimiento de estos limites se compro-
bard con arreglo a los registros de hipotecas publicados por el catastro.

La restriccién antes mencionada se aplicard desde el 1 de enero de 2013 al 31 de diciembre de 2015. Durante el
periodo transitorio hasta el funcionamiento del NN Bank, ING se compromete a una nueva contrataciéon mdxima
(excluidas las renovaciones) de [2-4] veces la produccién de [1 500-6 000] millones EUR (es decir, [3 000-24 000]
millones EUR) en computo anual. Los informes de situacion se elaborardn trimestralmente.

El NN Bank necesita autofinanciar su balance. El modelo de financiacion se ajustard a las proyecciones del balance
presentadas en el plan de negocio. Esto significa que ING no aumentard en términos absolutos la financiacién
concedida anualmente al NN Bank por encima de las cantidades indicadas en el plan de negocio de este dltimo y
que la financiacion mdxima que conceda serd de 2 700 millones EUR en 2015.

La financiaciéon concedida por ING a finales de 2015 (por un importe mdximo de 2 700 millones EUR) deberd
adoptar la forma de valores negociables que permitan a ING adquirir a precios de mercado titulos de deuda,
garantizados o no, como bonos garantizados o bonos de titulizacién hipotecaria sobre inmuebles residenciales
(RMBS»). Estos valores podran ser adquiridos también por otros inversores distintos de ING. El 100 % de los mismos
deberdn tener, a la fecha de emision, un vencimiento igual o superior a cinco afios, el 66 % un vencimiento igual o
superior a siete aflos y el 33 % un vencimiento igual o superior a diez afios. La determinacién del valor de mercado en
condiciones de plena competencia se basard en la cotizacion del titulo o, en caso de que el tinico comprador del
mismo sea ING, en el valor correspondiente a los precios del mercado secundario de titulos similares, a propuesta del
administrador supervisor.

El volumen de financiaciéon del NN Bank (suma de depdsitos mds financiacién mayorista) (1) alcanzard como minimo,
respecto a las proyecciones del plan de negocio, el 75 % el primer aflo, el 80 % el segundo afio y el 85 % el tercer aflo
(con un mdximo de financiacién mayorista de [1 000-4 000] millones EUR).

Si la financiacion efectiva queda por debajo de estos porcentajes a consecuencia de cambios importantes en el entorno
normativo o en las circunstancias del mercado, y debido a ello se hace necesario revisar las proyecciones del balance,
ING informard de esta circunstancia al administrador supervisor y a la Comision. El administrador supervisor, en
consulta con la Comision, propondrd las medidas que deberdn adoptarse para salvaguardar la viabilidad del NN Bank,
medidas que deberd aprobar la Comision.

El nivel de financiacién de ING se revisard anualmente, desde la fecha de creacién del NN Bank (escenario Van Gogh)
hasta el 31 de diciembre de 2015.

Si al final de cada afio no se han cumplido las proyecciones de financiacion indicadas en el plan de negocio del NN
Bank, ING adoptard las medidas correctoras siguientes:

— A partir del primer afio, ING enviard una circular comercial relativa al NN Bank a otros 50 000 de sus clientes en
caso de que la financiacion efectiva se sittie por debajo del 80 % de las proyecciones del plan de negocio para el
primer aflo, y a otros 100 000 clientes en caso de que la financiacién efectiva se sittie por debajo del 75 % de
dichas proyecciones. A partir del segundo afio, ING enviard una circular comercial relativa al NN Bank a otros
100 000 de sus clientes en caso de que la financiacién efectiva se sitde por debajo del 85 % de las proyecciones
del plan de negocio para el segundo afio, y a otros 150 000 clientes en caso de que la financiacion efectiva se
sittie por debajo del 80 % de dichas proyecciones. Las circulares comerciales se redactardn de acuerdo con la
legislacion neerlandesa sobre proteccion de los datos de cardcter personal. ING podrd explicar a sus clientes que la
circular se envia en cumplimiento de la legislacion de la Unién sobre ayudas estatales.

(") Excluyendo la financiacién por parte de ING (o de cualquier de sus filiales directas o indirectas).
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— A partir del primer afio, ING pondrd a disposiciéon del NN Bank un presupuesto adicional para acciones comer-
ciales de un millon EUR, en caso de que la financiacion efectiva se sitie por debajo del 80 % de las proyecciones
del plan de negocio para el primer afio, y de dos millones EUR en caso de que la financiacion efectiva se sittie por
debajo del 75 % de dichas proyecciones. A partir del segundo afio, ING pondrd a disposicién del NN Bank un
presupuesto adicional para acciones comerciales de dos millones EUR, en caso de que la financiacién efectiva se
sitiie por debajo del 85 % de las proyecciones del plan de negocio para el segundo afio, y de cuatro millones EUR
en caso de que la financiacion efectiva se sittie por debajo del 80 % de dichas proyecciones. A partir del tercer afio,
ING pondré a disposicién del NN Bank un presupuesto adicional para acciones comerciales de cinco millones
EUR, en caso de que la financiacion efectiva se sitde por debajo del 85 % de las proyecciones del plan de negocio
para el tercer afio, y de seis millones EUR en caso de que la financiacion efectiva se sittie por debajo del 80 % de
dichas proyecciones. El NN Bank invertird estos presupuestos para acciones comerciales en nuevas campafias de
venta directa (principalmente en forma de promociones [...] e [...] incentivos, y en menor medida en otros
métodos de comercializacion. Si las acciones no consistiesen principalmente en camparias de promocién [...] o
[...] incentivos, deberdn ser autorizadas por el administrador supervisor y podrédn ser rechazadas por la Comisién).

Si la financiacién efectiva en 2015 se sitda por debajo del 85 % de las proyecciones del plan de negocio correspon-
dientes a este afio, ING adoptard adicionalmente la medida correctora siguiente:

— Prorrogar por dos aflos el acceso gratuito a los cajeros automdticos de ING de los titulares de tarjetas de crédito
con la marca NN (es decir, hasta el 31 de diciembre de 2017).

— La Comision evaluard los compromisos antes mencionados en la fecha de desinversion de mds del 50 % de ING
Seguros/Gl Europa o, en su caso, del NN Bank o, a mds tardar, el 31 de diciembre de 2015. Los compromisos
quedardn sin efecto en la fecha de desinversion de mds del 50 % de ING Seguros/GI Europa o, en su caso, del NN
Bank, salvo que se indique otra cosa.

— La creacién del NN Bank se llevard a cabo bajo la supervision del administrador supervisor que desempefie tal
cargo en ese momento. ING delimitard las actividades del NN Bank hasta la desinversién de més del 50 % de ING
Seguros/Gl Europa, bajo la supervision del administrador supervisor. Para llevar a cabo la delimitaciéon de cada
negocio, uno de los principios que deberdn regir su disefio serd permitir que NN Bank y NN Seguros apliquen en
la forma adecuada una estrategia comercial integrada para los seguros a particulares y los productos y servicios de
banca minorista.

— Durante un periodo transitorio de hasta doce meses, a partir de la desinversion del NN Bank (es decir, de la
desinversién de mds del 50 % de ING Seguros|/GI Europa y del NN Bank), ING se abstendra de ofrecer activamente
a los clientes del NN Bank los productos que el NN Bank tuviera contratados con estos clientes en la fecha en que
la Comision adopté la correspondiente Decision.

Los costes de todos los administradores nombrados durante el proceso de reestructuracion correrdn a cargo de ING.

Al objeto de restablecer la viabilidad, los Paises Bajos se comprometen a que ING respete lo siguiente:

— ING seguird orientando su financiacién no procedente de depésitos hacia fuentes de financiacién a mds largo
plazo, mediante la emisién de nuevos instrumentos de deuda con vencimiento superior a un afio. Esta estrategia
implica que seguird aumentando la proporcién relativa de la financiacién a largo plazo no vencida (con venci-
miento superior a un afio) dentro de las partidas del balance no relacionadas con los depdsitos. El éxito de esta
estrategia dependerd de que los mercados vuelvan a funcionar con menos tensiones.

— ING se compromete a eliminar el doble apalancamiento. Para ello, a medida que se realiza la desinversion en el
negocio de seguros, los fondos obtenidos se utilizardn para reducir el doble apalancamiento — siempre que no se
necesiten para mantener a un nivel aceptable el endeudamiento del negocio de seguros restante — hasta la
completa eliminaciéon del mismo. Independientemente de esto, y en la medida en que se generen excedentes de
capital por encima de los requeridos para satisfacer los requisitos de Basilea III o de Solvencia II, los dividendos a
favor del Grupo ING pueden constituir una fuente de fondos adicional que coadyuve a eliminar el doble
apalancamiento.

h) En cuanto al aplazamiento del pago del cupdn y la amortizacién anticipada de los instrumentos de capital bésico de

clase 1 y de clase 2, los Paises Bajos se comprometen a lo siguiente:

— ING no estard obligada a diferir los pagos del cupén correspondientes a los instrumentos hibridos.
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Las autoridades de los Paises Bajos entienden que la Comisién es contraria a que los beneficiarios de ayudas estatales
remuneren los fondos propios (capital ordinario y deuda subordinada) cuando sus actividades no generen suficientes
beneficios (1), y que la Comision, en este mismo contexto, se opone en principio a la amortizacién anticipada de los
instrumentos de capital de clase 2 y de los instrumentos hibridos de clase 1. En lo sucesivo, las amortizaciones o
recompras de instrumentos de capital de clase 2 y de instrumentos hibridos de clase 1 se someterdn caso por caso a la
autorizacion de la Comisién hasta el 18 de noviembre de 2014 o hasta la fecha en que ING haya reembolsado a los
Paises Bajos la totalidad de los valores CB1, si esta fecha fuera anterior (incluidos los correspondientes intereses o
pagos del cupén devengados por dichos instrumentos, asi como las primas de salida).

No obstante la restriccién anterior, ING podrd amortizar los 1 250 millones EUR correspondientes al instrumento
hibrido de ING Verzekeringen NV (ISIN XS0130855108) que incluye una cldusula relativa al cambio de control, ya
que en tal supuesto ING Verzekeringen NV incurrirfa en situacion de insolvencia. La amortizacién de este instrumento
es una condicién previa para la reestructuracion exigida con vistas a crear un negocio de seguros auténomo. El
cambio en la cldusula de control se aplicard en el momento en que se produzca la desinversién del negocio de seguros
de Asia.

Los Paises Bajos se comprometen a que ING renuncie a campafias de comercializacién masiva que mencionen la
medida de recapitalizacion como ventaja competitiva.

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

ING y los Paises Bajos se comprometen a enviar a la Comisién informes de situacion relativos al cumplimiento del
plan de reestructuracion, cada seis meses hasta el 31 de diciembre de 2013, y con periodicidad anual hasta 2018 o
hasta la desinversion completa del negocio de ING Seguros.

En caso de que ING no cumpla alguno de los compromisos de desinversién o de los relacionados con el NN Bank
previstos hasta 2015, los Paises Bajos notificardn de nuevo la medida de recapitalizacion a la Comisién.

El pleno y adecuado cumplimiento de todos los compromisos y obligaciones enumerados en el presente anexo serd
objeto hasta el 31 de diciembre de 2015 de supervision continua y rigurosa por un administrador supervisor
adecuadamente cualificado e independiente de ING. La entidad encargada actualmente de esta funcién seguird super-
visando el compromiso relativo al escenario Van Gogh y los restantes compromisos del presente anexo, excepto el
relativo a la prohibicién del liderazgo en materia de precios, que serd supervisado por un nuevo administrador, a
saber, el administrador supervisor de la PLP. La Comisién revisard la designacién y desempefio de ambos adminis-
tradores una vez transcurridos seis meses, y posteriormente de manera continua. Las disposiciones relativas al
nombramiento del administrador supervisor de la PLP y sus cometidos se definen en un acuerdo separado.

Los Paises Bajos se comprometen a completar la reestructuraciéon de ING antes del 31 de diciembre de 2015, salvo en
lo que respecta a las operaciones para las que se especifican otras fechas, como por ejemplo las relativas a la
desinversion de las participaciones restantes (es decir, las inferiores al 50 %) en el negocio de ING Seguros/Gl.

(") Véase el apartado 26 de la Comunicacién de la Comisién sobre la recuperacién de la viabilidad y la evaluacién de las medidas de

reestructuracién en el sector financiero en la crisis actual con arreglo a las normas sobre ayudas estatales (Comunicacion de rees-
tructuracion).
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ANEXO 11

PRINCIPIOS APLICADOS A LA LIQUIDACI()N INTERNA DE LAS UNIDADES DE NEGOCIO DEL SECTOR

DEL SEGURO

Estos principios serdn de aplicacion en los casos en que el Grupo ING posea el pleno control de la empresa.

En

En

—-
=

=
=

iii

=

Vi

=.
=

vii)

relacién con la competencia

no se realizardn nuevas contrataciones ni se suscribirdn nuevas poélizas con clientes nuevos o existentes (excepto en
caso de compromisos contractuales o a efectos de la gestion de activos y pasivos);

se analizard la posibilidad de rescindir las pélizas en vigor con el consentimiento de los clientes;
no se mejorardn las condiciones comerciales de las pélizas en vigor;

en caso de que el asegurador pueda modificar las condiciones comerciales, estas se establecerdn al nivel menos
favorable posible.

relaciéon con la viabilidad

se analizard periddicamente la posibilidad de ceder, en todo o en parte, los activos y pasivos restantes (mediante
contactos exploratorios anuales de los que se informard al administrador, y un sondeo del mercado plenamente
documentado cada dos afios);

se aislard el negocio viable de los posibles efectos negativos sobre el mismo, mediante la separacion de las cuentas y
una clara asignacién de costes entre el negocio bancario viable y el destinado a la liquidacion;

se calculardn de forma conservadora las futuras necesidades de capital del negocio destinado a la liquidacién, y se le
dotard del capital necesario mediante provisiones o por otra via;

se gestionard de forma conservadora el equilibrio entre activos y pasivos (documentando las directrices para la
reinversion);

se aplicard una politica de cobertura de riesgos conservadora, con una eficiencia del orden del 80-120 % respecto a
los objetivos de cobertura globales, en funcién de la importancia relativa;

se analizardn periddicamente las posibilidades de reaseguro total o parcial (andlisis que deberd documentarse).

todo lo anterior deberd ser compatible con los requisitos y principios normativos aplicables a escala local.
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