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Sentencia en los asuntos acumulados T-29/10, Paises Bajos / Comision,
Prensa e Informacién y T-33/10, ING Groep NV / Comisién

El Tribunal General anula en parte la Decision de la Comisiéon sobre las diferentes
ayudas concedidas a ING a causa de la crisis financiera

La Comisién no ha demostrado en ese asunto que la modificacion de las condiciones de
amortizacion de una aportacion de capital implicaba una ventaja que un inversor privado situado
en la misma posicién no habria concedido

ING Groep NV (ING), que tiene su domicilio social en Amsterdam (Paises Bajos), ofrece servicios
bancarios, de seguros y de gestion de activos a mas de 85 millones de clientes en mas de
40 paises. Con unos 125.000 empleados y un balance consolidado de 1,332 billones de euros a
finales de 2008, es uno de los establecimientos financieros mas importantes del mundo.

Ayudas concedidas a ING para poner remedio a una grave perturbacién en la economia
neerlandesa

En el contexto de la crisis financiera del otofio de 2008, marcada por la quiebra del banco Lehman
Brothers el 15 de septiembre de 2008, varios Estados miembros decidieron tomar medidas para
preservar la estabilidad y el buen funcionamiento de los mercados financieros en la Unién
Europea.

En los Paises Bajos la crisis financiera provoco varias intervenciones del Estado neerlandés, entre
las cuales una ayuda al grupo Fortis, cuya parte neerlandesa, incluido el banco ABN Amro, fue
nacionalizada el 3 de octubre de 2008, y medidas de recapitalizacion relacionadas con Aegon y
SNS Reaal el 28 de octubre y el 11 de noviembre de 2008.

Por su parte, ING, una instituciéon considerada fundamentalmente sana a lo largo de toda la crisis,
fue objeto de tres medidas de ayuda de Estado para mantener la continuidad del sistema de
pagos y del mercado interbancario en los Paises Bajos.

La primera medida de ayuda consistia en un aumento de capital realizado el 11 de noviembre de
2008, mediante la emision de titulos hibridos que no atribuian derecho de voto ni derecho a
dividendos, integramente suscritos por los Paises Bajos. Esa operacion permitié a ING aumentar
su capital de base de clase 1 en 10.000 millones de euros, pasando de 6,5% a 8 % tras el
aumento de capital.

Segun las condiciones de amortizacién inicialmente pactadas, a iniciativa de ING, los titulos
debian recomprarse a 15 euros por titulo (o que representaba una prima de amortizacién del
50 % sobre el precio de emisién de 10 euros), o bien convertirse en acciones ordinarias a los tres
afios, con la base de un titulo por una accion. Si ING elegia la opcion de conversion, el Estado
neerlandés tenia no obstante la facultad de obtener de ING la recompra de los titulos a 10 euros
por titulo mas los intereses devengados. Sdélo debia pagarse al Estado un cup6n por los titulos si
ING pagaba un dividendo por las acciones ordinarias.

Esas condiciones de amortizacién se modificaron después para una parte de la aportacion de
capital. Las nuevas condiciones, que el Estado neerlandés comunicé a la Comisién, permitian a
ING recomprar la mitad de los titulos al precio de emision de 10 euros por titulo, mas los intereses
devengados correspondientes al cupdn del 8,5 % anual, y una prima por amortizacién anticipada
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si la cotizacion de la accion de ING fuera superior a 10 euros. Esa operacion garantizaba al
Estado neerlandés una tasa interna de rentabilidad minima del 15 %.

La segunda medida de ayuda consistia en un intercambio de flujos de tesoreria relacionados con
activos depreciados de una cartera de titulos asociados a créditos hipotecarios de vivienda
concedidos en los Estados Unidos cuyo valor habia bajado considerablemente, en tanto que la
tercera medida de ayuda consistia en garantias de obligaciones asumidas por ING, concedidas
por el Estado neerlandés, cuantificadas en mas de 12.000 millones de euros.

Examen por la Comisién

Al término de varios procedimientos administrativos, la Comision se pronuncio en su Decisiéon de
18 de noviembre de 2009 sobre la compatibilidad de las medidas de ayuda antes mencionadas
con el mercado interior.

En esa Decision, la Comisién calificé el aumento de capital de ING suscrito por el Estado
neerlandés como ayuda y considerd que conllevaba una medida de «ayuda adicional de cerca de
2.000 millones de euros» a raiz de la modificacién de las condiciones de amortizacion de esa
ayuda.

Como conclusion de su analisis, la Comision indicé en el primer péarrafo del articulo 2 de la
Decision impugnada que «la ayuda de reestructuracion concedida por los Paises Bajos a ING
constituye ayuda estatal a tenor del articulo 87 [CE], apartado 1» y en el segundo péarrafo que «la
ayuda es compatible con el mercado comun, supeditada a los compromisos expuestos en el
anexo II».

Los Paises Bajos e ING, a la que ha apoyado DNB (el Banco central de los Paises Bajos), han
impugnado esa Decisién de 18 de noviembre de 2009 ante el Tribunal General, en especial en
cuanto la Comisién habia considerado que las medidas de ayuda conllevaban una ayuda adicional
de 2.000 millones de euros.

Apreciacion por el Tribunal General

Segun el Tribunal General, la Comisién no podia limitarse a apreciar que la modificacion de las
condiciones de amortizacion de la aportacién de capital constituia ipso facto una ayuda de Estado
sin examinar previamente la cuestion de si la modificacion realizada conferia a ING una ventaja
gue un inversor privado situado en la misma posiciébn que el Estado neerlandés no habria
aceptado, examen que presuponia en particular comparar las condiciones de amortizacion
iniciales con las modificadas.

El Tribunal General sefiala que no se deduce de la Decisién de 18 de noviembre de 2009 que la
Comision hubiera efectuado esa comparacion. La Comision se limité a indicar que la modificacion
de las condiciones de amortizacion daba lugar a una pérdida de ingresos para el Estado
neerlandés, sin tener en cuenta que las condiciones iniciales no preveian una obligacion sino solo
la facultad de que ING recomprara los titulos suscritos por el Estado neerlandés en el plazo de
tres afos previsto al efecto. Ademas, en noviembre de 2008, la Comision habia considerado que,
«como reflejo del mercado en crisis», el rendimiento esperado por el mercado para titulos de la
naturaleza de los emitidos con ocasion de la aportacion de capital era de «15 % o mas». La
Comision consideraba ese rendimiento demasiado alto y en esa fase se contentaba con un
rendimiento de «mas del 10 %». De ello resulta que la Comisién estim6 que inversores privados
podian estar interesados por dichos titulos. El Tribunal General considera por tanto que no podia
excluirse que tales inversores hubieran podido seguir interesados por ese rendimiento en
noviembre de 2009, en un momento en el que la crisis financiera se percibia con menor fuerza y
en el que cabe pensar que el rendimiento esperado por el mercado habria podido ser menor.

En ese contexto, la Comisidon no examind por qué razén un rendimiento comprendido entre el
15% y el 22 %, atribuido al Estado neerlandés a raiz de la modificacion de las condiciones de
amortizacion, no correspondia a lo que podia esperar razonablemente un inversor privado ante



una situacion similar, es decir un titular de valores de la misma naturaleza que los emitidos con
ocasion de la aportacion de capital que pudieran ser amortizados por el emisor. El Tribunal
General estima que la Comision no podia adoptar su Decision sin tener en cuenta tales datos y
examinar su incidencia en su apreciacion de la ayuda.

El Tribunal General anula por tanto la Decisién de la Comision, en cuanto ésta se apoya en la
apreciacion de que la modificacién de las condiciones de amortizacién de la aportacion de capital
constituye una ayuda adicional de cerca de 2.000 millones de euros, y en cuanto la misma
aprecia, como consecuencia, la compatibilidad de la ayuda con el mercado interior, y en especial
la importancia de las medidas compensadoras, en relacion con tal ayuda.

A la vista de esa conclusion, no ha lugar a que el Tribunal General examine las alegaciones
presentadas por ING y por la Comision acerca de los compromisos especificados en el anexo Il de
la Decisién de 18 de noviembre de 2008, dado que esos compromisos presuponen que la ayuda
de reestructuracion mencionada en el articulo 2 de la Decision impugnada haya sido
correctamente calificada, lo que no sucede en el presente asunto.

NOTA: Contra las resoluciones del Tribunal General puede interponerse recurso de casacion ante el
Tribunal de Justicia, limitado a las cuestiones de Derecho, en un plazo de dos meses a partir de la
notificacién de la resolucion.

NOTA: El recurso de anulacién sirve para solicitar la anulacion de los actos de las instituciones de la Unién
contrarios al Derecho de la Unién. Bajo ciertos requisitos, los Estados miembros, las instituciones europeas
y los particulares pueden interponer recurso de anulacién ante el Tribunal de Justicia o ante el Tribunal
General. Si el recurso se declara fundado, el acto queda anulado y la institucién de que se trate debe colmar
el eventual vacio juridico creado por la anulacién de dicho acto.

Documento no oficial, destinado a los medios de comunicacién y que no vincula al Tribunal General.
El texto integro de la sentencia se publica en el sitio CURIA el dia de su pronunciamiento
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