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Sad stwierdzit czesciowa niewaznos¢ decyzji Komisji w sprawie réznego rodzaju
pomocy przyznanej ING z uwagi na kryzys finansowy

Komisja nie wykazata w niniejszym przypadku tego, ze zmiana warunkow spftaty zastrzyku
kapitatowego obejmuje korzysc, ktora nie zostataby przyznana znajdujgcemu sie w takiej samej
sytuacji inwestorowi prywatnemu

Majaca siedzibe w Amsterdamie (Niderlandy) ING Groep NV (ING) $wiadczy ustugi bankowe i
ubezpieczeniowe oraz zarzgdza aktywami dla ponad 85 milionéw klientéw w ponad 40 krajach.
Zatrudniajgca ponad 125 000 pracownikdéw grupa, ktérej suma bilansowa na koniec 2008 r.
wyniosta 1 332 mld EUR, jest jedng z najwiekszych swiatowych instytucji finansowych.

Pomoc przyznana ING w celu zaradzenia powaznym zaburzeniom w niderlandzkiej
gospodarce

W kontekscie zapoczatkowanego 15 wrzesnia 2008 r. upadtoscig banku Lehman Brothers kryzysu
finansowego, wiele panstw cztonkowskich zdecydowato sie na zastosowanie srodkéw majacych na
celu zachowanie stabilnosci i umozliwienie sprawnego funkcjonowania rynkéw finansowych w Unii
Europejskie;j.

W Niderlandach 6w kryzys finansowy pociggnat za sobg szereg interwencji ze strony panstwa,
m. in. pomoc dla grupy Fortis, ktérej niderlandzka czesé obejmujgca bank ABN Amro zostata
znacjonalizowana w dniu 3 pazdziernika 2008 r., oraz dokonane w dniach 28 pazdziernika 2008 r.
i 11 listopada 2008 r. dokapitalizowanie Aegon i SNS Reaal.

Natomiast do ING — instytucji uznawanej przez caty kryzys za zasadniczo zdrowg — Niderlandy
skierowaty trzy srodki pomocowe majgce na celu zachowanie ciggtosci funkcjonowania systemu
ptatniczego oraz rynku miedzybankowego w tym panstwie.

Pierwszy z tych srodkéw pomocowych polegat na dokonanym w dniu 11 listopada 2008 r.
podwyzszeniu kapitatu w postaci emisji nieuprawniajgcych ani do gtosu, ani do dywidendy
papieréow hybrydowych; panstwo niderlandzkie dokonato subskrypcji na wszystkie te papiery.
Transakcja ta umozliwita ING wzmocnienie kapitatu podstawowego pierwszej kategorii o 10 mid
EUR, zwiekszajac go z 6,5 % do 8 % po podwyzszeniu kapitatu.

Zgodnie z poczatkowo uzgodnionymi warunkami sptaty, te papiery wartosciowe winny byty albo
zosta¢ na wniosek ING odkupione po cenie 15 EUR za jeden papier wartosciowy (po doliczeniu
przy wykupie do wynoszacej 10 EUR ceny emisyjnej wynoszacej 50 % premii), albo, po uptywie
trzech lat, zostaC przeksztatcone w akcje zwykte wedtlug przelicznika jeden do jednego.
W przypadku przyjecia przez ING opcji zamiany, panstwo niderlandzkie miato jednak mozliwo$é
wyboru wykupu przez ING tych papieréw wartosciowych po cenie 10 EUR za jeden papier
wartosciowy plus nalezne odsetki. Kupon od tych papierow warto$ciowych miat zostaé wyptacony
Niderlandom jedynie w przypadku wyptaty przez ING dywidendy z tytutu zwyktych akciji.
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Te poczatkowo uzgodnione warunki zostaty nastepnie zmienione w czesci dotyczacej zastrzyku
kapitatowego. Nowe warunki, podane przez Niderlandy do wiadomosci Komisji, umozliwiaty ING
wykup potowy papieréw warto$ciowych za cene emisyjng w wysokoéci 10 EUR za jeden papier
wartosciowy, powiekszong o odsetki nalezne w stosunku do rocznego kuponu w wysokosci 8,5 %
oraz o kare za przedterminowy wykup, jesli kurs akcji ING wyniesie powyzej 10 EUR. Ta operacja
zapewniata Niderlandom minimalng wewnetrzng stope zwrotu w wysokosci 15 %.

Drugi srodek pomocowy to $rodek wsparcia przeptywow gotowkowych zwigzanych z aktywami
0 obnizonej wartosci z portfela papieréw wartosciowych zabezpieczonych przyznanymi w Stanach
Zjednoczonych kredytami hipotecznymi na zakup nieruchomos$ci, ktérych wartos¢ ulegta
znacznemu obnizeniu; trzeci srodek pomocowy polegat natomiast na udzieleniu przez panstwo
niderlandzkie dla zaciggnietych przez ING pozyczek gwaranciji na kwote 12 mid EUR.

Badanie przez Komisje

Po przeprowadzeniu szeregu postepowan administracyjnych Komisja, w decyzji z dnia 18
listopada 2009 r., zajeta stanowisko w kwestii zgodnosci ww. srodkow pomocowych z rynkiem
wewnetrznym.

W tej decyzji Komisja uznata subskrybowane przez panstwo niderlandzkie podwyzszenie kapitatu
za pomoc i stwierdzita, ze podwyzszenie to obejmuje w szczegdlnosci $rodek stanowigcy
.,dodatkowg pomoc w kwocie okoto 2 mld EUR” przyznang wskutek zmiany warunkéw sptaty tej
pomocy.

W konczacym analize wniosku Komisja, w pierwszym akapicie art. 2 tej decyzji stwierdzita, ze
.[pJomoc na restrukturyzacje udzielona przez Niderlandy na rzecz ING stanowi pomoc panstwa
w rozumieniu art. 87 ust. 1 [WE]”, dodajac w drugim akapicie, ze ,[pJomoc ta jest zgodna ze
wspolnym rynkiem, z zastrzezeniem zobowigzan okreslonych w zatgczniku I1”.

Niderlandy i ING — ta ostatnia wspierana przez DNB, czyli niderlandzki bank centralny —
zakwestionowaty te decyzje skargg wniesiong do Sadu w dniu 18 listopada 2009 r.,
w szczegolnosci podwazajac uznanie przez Komisje, ze srodki pomocowe obejmowaty dodatkowg
pomoc w kwocie 2 mid EUR.

Ocena przez Sad

Zdaniem Sadu Komisja nie moze ograniczy¢ sie do stwierdzenia, ze zmiana warunkéw spfaty
zastrzyku kapitatowego stanowi ipso facto pomoc panstwa, nie badajac uprzednio tego, czy ta
zmiana przysparza ING korzysci, ktéra nie zostataby przyznana znajdujgcemu sie w takiej samej
sytuacji jak panstwo niderlandzkie inwestorowi prywatnemu. Badanie takie zaktada
w szczegolnosci przeprowadzenie poréwnania zmienionych warunkéw sptaty z warunkami
poczatkowymi.

Sad stwierdzit, ze z decyzji z dnia 18 listopada 2009 r. nie wynika, aby Komisja przeprowadzita
takie poréwnanie. Instytucja ta ograniczyta sie bowiem do wskazania, ze ta zmiana warunkoéw
spfaty pocigga za sobg utrate przez panstwo niderlandzkie zyskéw, nie uwzgledniajgc przy tym,
iz warunki poczatkowe nie przewidywaly po stronie ING obowigzku, a jedynie uprawnienie do
wykupu subskrybowanych przez panstwo niderlandzkie papierow wartosciowych w ciggu
przewidzianych na to trzech lat. Ponadto w listopadzie 2008 r. Komisja uznata, Zze,
odzwierciedlajac ,stan kryzysu, w ktéorym sie znajdowal”, rynek oczekiwat dla papierow
wartosciowych tego rodzaju jak te, ktére zostaty wyemitowane w ramach zastrzyku kapitatowego,
zwrotu wynoszacego ,co najmniej 15 %”. Ta stopa zwrotu nastepnie wydata sie Komisji zbyt
zawyzona i zadowolita sie ona na tym etapie zwrotem wynoszacym ,ponad 10 %”. Wynika z tego,
ze Komisja uznata, iz takie papiery warto$ciowe mogg zainteresowac inwestoréw prywatnych. Sad
stangt wiec na stanowisku, ze nie mozna bylo wykluczyé, iz tacy inwestorzy mogliby by¢
zainteresowani takim zwrotem w listopadzie 2008 r., kiedy to kryzys finansowy byt mnigj
odczuwalny i kiedy mozna byto sadzi¢, ze zwrot oczekiwany przez rynek mégtby by¢ nizszy.

WWWw.curia.europa.eu




W tym kontek$cie Komisja nie zbadata tego, z jakiego wzgledu ten wynoszacy 15 %—22 % zwrot,
ustanowiony przez panstwo niderlandzkie wskutek zmiany warunkéw sptaty, nie odpowiadat temu,
czego mogtby rozsadnie spodziewac sie postawiony w podobnej sytuacji inwestor prywatny, czyli
posiadacz papierow wartosciowych tego rodzaju jak te wyemitowane w ramach zastrzyku
kapitatowego, ktére moga zostaé wykupione przez emitenta. Sad jest zdania, ze Komisja nie
mogta wydac decyzji nie uwzgledniajgc tego rodzaju elementdw i nie badajac ich wptywu na ocene
istnienia pomocy.

Sad uchylit zatem decyzje Komisji w zakresie, w jakim zostata ona oparta na stwierdzeniu, zgodnie
z ktérym zmiana warunkéw sptaty zastrzyku kapitatowego stanowi dodatkowg pomoc rzedu 2 mid
EUR i, nastepnie, w jakim instytucja ta ocenia zgodnos$¢ tej pomocy z rynkiem wewnetrznym, a
zwlaszcza znaczenie, jakie majg dla uznania jej za pomoc zgodng srodki wyréwnawcze.

Uwzgledniajac ten wniosek, Sad stanal na stanowisku, ze nie ma potrzeby badania przezen
podniesionych przez ING i Komisje argumentow dotyczacych zobowigzan okre$lonych
w zatgczniku Il decyzji z dnia 18 listopada 2009 r., a to ze wzgledu na to, iz te zobowigzania oparte
sgq na zatozeniu, ze okreslona w art. 2 tej decyzji pomoc na restrukturyzacje zostata prawidtowo
zdefiniowana, co nie miato miejsca.

UWAGA: Odwotanie od orzeczenia Sadu, ograniczone do kwestii prawnych, moze zosta¢ wniesione do
Trybunatu w terminie dwéch miesiecy od dnia zawiadomienia o tym orzeczeniu.

UWAGA: Celem skargi o stwierdzenie niewaznosci jest doprowadzenie do uznania za niewazne aktow
instytucji Unii, ktére sg sprzeczne z prawem Unii. Panstwa cztonkowskie, instytucje wspélnotowe oraz
jednostki moga, pod pewnymi warunkami, wnies¢ skarge o stwierdzenie niewaznosci do Trybunatu
Sprawiedliwosci lub Sadu. Jezeli skarga jest zasadna, stwierdza sie niewaznos¢ aktu. Instytucja, ktorej to
dotyczy, powinna zaradzi¢ ewentualnej prézni prawnej spowodowanej niewaznoscig tego aktu.

Dokument nieoficjalny, sporzgdzony na uzytek mediéw, ktory nie wigze Sgdu.
Petny tekst wyroku jest publikowany na stronie internetowej CURIA w dniu ogtoszenia

Osoba odpowiedzialna za kontakty z mediami: Ireneusz Kolowca @& (+352) 4303 2793

Nagranie wideo z ogfoszenia wyroku jest dostepne przez ,Europe by Satellite” @ (+32) 2 2964106
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