31 980 Parlementaire Enquéte Financieel Stelsel

Nr. 73 LIJST VAN VRAGEN EN ANTWOORDEN
Vastgesteld 5 juni 2012

De vaste commissie voor Financién, heeft oveelmgtrapport van de
Parlementaire Enquétecommissie Financieel ${@aenerstuknummer 31
980, nrs. 60-61) de navolgende vragen ter beawtiway aan de Parlementaire
Enquétecommissie Financieel Stelsel voorgelegd.

De vragen zijn op 21 mei 2012 voorgelegd. Bigbuan 5 juni 2012 zijn ze
door de Parlementaire Enquétecommissie FinanSie¢del beantwoord.
Vragen en antwoorden, voorzien van een inleidzijg,hieronder afgedrukt.

De voorzitter van de commissie,
Aptroot

De griffier van de commissie,
Berck

Inleiding van de Parlementaire Enquétecommissie

Hierbij bieden wij u de antwoorden aan op de vradjerdoor de vaste commissie voor
Financién zijn gesteld bij brief van 21 mei jl. oveet eindrapport van de Parlementaire
Enquétecommissie Financieel Stelsel (Kamerstuknun3h®80, nrs. 60 - 61).

De Parlementaire Enquetecommissie Financieel $tedsht er aan om te benadrukken dat
zij de gestelde feitelijke vragen heeft beantwampdasis van de resultaten van haar
onderzoek en in lijn met de conclusies en aanbeyet die zij op basis daarvan heeft
geformuleerd in haar rapport “Verloren krediet IDe balans opgemaakt”. Vragen die zich
buiten de reikwijdte van het onderzoek en/of dectusies en aanbevelingen van de
commissie bevinden zijn zo goed mogelijk in lijntrhet rapport van een antwoord voorzien.



Vragen en antwoorden

Nr

1

Vraag Blz
van
Heeft er in Belgié een soortgelijk onderzoek plgat®nden naar de kredietcrisis, 0
het overheidshandelen tijdens de crisis en hetdlandmtrent de overname van
ABN AMRO en Fortis? Zo ja, wat waren de hoofdcosas van het Belgische
onderzoek? Hoe verhouden deze conclusies zicletobuiclusies van uw
commissie? Zijn voor het Belgische onderzoek pasanet de Nederlandse
identiteit uitgenodigd en hebben deze personemuedgewerkt aan het
onderzoek? Welke gevolgen heeft dit voor de cometugan beide onderzoeken
relatie tot de betrokkenheid van personen met Belgi identiteit in het
Nederlandse onderzoek?
Op 27 april 2009 is het verslag van de door de Bédghe Senaat en Kamer van
Volksvertegenwoordigers ingestelde bijzondere commssie belast met het
onderzoek naar de financiéle en bankencrisis versehen (DOC 52, 1643/002
(Kamer), 4-1100/1 (Senaat)).
De hoofdopdracht van de bijzondere commissie was et op de kredietcrisis
in algemene zin. De gang van zaken rond Fortis erBAN AMRO is in Belgié
onderzocht door het College van Experts, in gestetitbor het Hof van Beroep
in Brussel.
De heer Bos en mevrouw Kroes zijn uitgenodigd doade bijzondere
commissie maar om uiteenlopende redenen niet versaten. De commissie
heeft niet kunnen bepalen in hoeverre de gang vamken bij Belgische
onderzoeken van invloed is geweest op de bereidigtieid van personen met
de Belgische nationaliteit om mee te werken aan garlementaire enquéte.
Wel wijst de commissie erop dat ze erin geslaagdasn besloten gesprekken
met belangrijke Belgische hoofdpersonen te hebben.
Welke (crisis)activiteiten zijn er in de zomer V2008 (in de maanden juli en 0
augustus) op het ministerie van Financien ondern@ritéaren de belangrijkste
ambtenaren aanwezig? Hoe worden de aanwezigheid activiteiten beoordeel
mede gezien de ontwikkeling van de crisis in déogerdaarna? Worden de
aanwezigheid en de activiteiten voldoende geacijm?E verbeterpunten?
Een van de onderwerpen die in de zomer van 2008 gge betreft de situatie
rondom Fortis. De commissie heeft geconcludeerd dhet tot aan de val van
Lehman Brothers bij het ministerie van Financién otbrak aan daadkracht en
een gevoel van urgentie. De commissie heeft vastgé dat de president van
DNB al tijdig de zorgen over de problemen van Fors deelt met de Minister
van Financién. Ook zijn er toentertijd op 2 juli 2008 concrete afspraken
gemaakt die van groot gewicht bleken tijdens de ate crisis rond Fortis. Er is
later €én lijn getrokken met DNB en er is conform & gemaakte afspraken in
de eerste plaats ingezet op het belang van de fir@@le stabiliteit in
Nederland. Toch is er in de periode tussen 2 julot aan de val van Lehman
Brothers weinig te merken van een gevoel van urgdetof ernstige zorgen bij
het ministerie, laat staan concrete actie zoals hettwerken van mogelijke
scenario’s en noodplannen, of het inventariseren egvalueren van het
wettelijk instrumentarium. De commissie acht het ok onbegrijpelijk dat er
vanuit het ministerie niet meer actie is ondernomeimn de richting van de
Belgische autoriteiten.

De commissie heeft, naast het handelen van betrokkactoren per casus, in
haar rapport aandacht besteed aan het crisismanagesnt door de betrokken
autoriteiten. In hoofdstuk 10 wordt dit beschrevenwaarbij een onderscheid i
gemaakt naar het handelen tijdens de verschillendases van de crisis. De
preparatie- en alarmeringsfase hebben betrekking ope voorbereidingen die
zZijn getroffen in aanloop naar de crisis. In haar apport trekt de commissie

tot



een aantal conclusies (zie blz. 443 t/m 446 van lapport voor een volledig
overzicht) met betrekking tot de genoemde fase daantonen dat DNB, het
ministerie van Financién en het kabinet zich voorafaand aan de crisis beter
hadden moeten voorbereiden op een financiéle crisBe commissie is van
mening dat er plannen hadden moeten liggen voor wa¢ doen in het geval
zich solvabiliteitsproblemen bij financiéle instelingen of problemen in het
systeem als zodanig zouden voordoen. Door het ondiken van dergelijke
plannen is het instrumentarium om de stabiliteit van het financiéle stelsel te
beschermen en de financiéle crisis aan te pakkemgciusief alle beleidskeuzes
die daarbij een rol speelden, pas gedurende de aeutrisisfase ontwikkeld.
Zowel het handelen van de toezichthouders, het msterie van Financién als
het kabinet is door de commissie beschreven. Met toekking tot de
voorbereidingen heeft de commissie ondermeer vassjeld dat DNB in het
voorjaar van 2008 het bestaande interventie-instrurantarium
(faillissementswetgeving) onderzoekt en vaststelatidit ontoereikend is. Ook
wordt het DNB duidelijk dat de gevolgen van het omallen van een
systeembank zeer groot kunnen zijn. De commissiesiateert echter dat
DNB voor de val van Lehman Brothers in september ZIB niet in
samenspraak met het ministerie van Financién heeftagedacht over mogelijki
instrumenten om deze gevolgen aan te pakken. Ooklb&lskeuzes of
scenario’s die een rol kunnen spelen bij het verlem van solvabiliteitssteun of
het verstrekken van garanties worden niet doordachtDNB heeft zich wel
voorbereid op het verstrekken van noodkredieten.

Door het ministerie van Financién is in september@8 het "Handboek
beheersing financiéle crises in de financiéle sectvastgesteld. De commissie
constateert dat het handboek geen concrete beleidskzes of omschrijvingen
bevat van mogelijke crisismaatregelen, indien zickolvabiliteitsproblemen bij
individuel e financiéle instellingen voordoen. De commissiectt tevens vast da
op het ministerie van Financién geen andere voorbeidingen getroffen zijn of
het inzetten van crisismaatregelen.

Op kabinetsniveau hebben geen oefeningen plaatsgaeden waarin een
financiéle crisis werd gesimuleerd en zijn dergelije scenario’s ook niet
uitgewerkt. Op kabinetsniveau is wel het Nationalélandboek
Crisisbesluitvorming opgesteld. De commissie conaeert dat dit handboek is
ingericht op het bestrijden van bedreigingen voor d nationale veiligheid of de
volksgezondheid, maar geen handvatten biedt voor hbestrijden van een
financiéle crisis.

De commissie is daarnaast van mening dat binnen hleabinet de primaire
verantwoordelijkheid voor het signaleren en analysen van mogelijke
financiéle crises bij de minister van Financién lig De commissie stelt echter
vast dat de informatie die het ministerie hiervoortot zijn beschikking heeft
niet tijdig en niet volledig was. Noch DNB, noch d&FM, noch de financiéle
instellingen hebben het ministerie van Financién iformatie verstrekt die erop
had kunnen duiden dat de minister binnen afzienbareermijn
solvabiliteitssteun zou moeten verlenen aan indivitele financiéle instellingen,
uitgezonderd Fortis. De commissie is wel van menirdat het kabinet, de
minister van Financién en zijn ambtelijke top, op lasis van de bestaande
signalen, scherper hadden moeten doorvragen hoe geoblemen op de
financiéle markten geinterpreteerd konden worden envelke gevolgen de
problemen konden hebben op het Nederlandse finandéstelsel.

Is de commissie van mening dat het ongepast isrda het kader van een
parlementaire enquéte gemarchandeerd moet wordelasieiurlijke instanties,
zoals de minister van Financién, De Nederlands@mkBDNB) en de AFM, om
tot informatieverstrekking over te gaan?



De commissie heeft in haar rapport een aantal opmkingen gemaakt over
haar ervaringen met de Wpe 2008. Deze hebben ondmeer betrekking op
inzage in stukken van de ministerraad, de medewerkg van buitenlanders en
Eurocommissarissen maar ook op de informatieverscliting. Met betrekking
tot het laatste heeft de commissie zich gebaseenol de uitgangspunten in de
Wpe 2008. Namelijk, informatie wordt zonder beperkngen (openbaar) aan d:
commissie verstrekt of deze wordt met een beroep @en in de Wpe 2008
genoemde verschoningsgrond niet verstrekt.

De commissie heeft echter moeten ervaren dat zij ote praktijk gedwongen
wordt in de positie van vragende partij, waardoor en bepaalde
afhankelijkheid ontstaat ten opzichte van de levenacier van de informatie.
Het is regelmatig voorgekomen dat informatie niet p de door de commissie
voorgestelde wijze of binnen de door de commissiegielde termijn is
verschaft.

Onverminderd het recht voor iedere leverancier vannformatie zich te
beroepen op een verschoningsgrond is de commissanoordeel dat de
opgelopen vertraging als gevolg van het langdurignestevig onderhandelen
over het verkrijgen van informatie onwenselijk is.

In het bijzonder heeft de commissie moeite moeterodn om kennis te kunnen
nemen van toezichtvertrouwelijke informatie. Door tet onderwerp van het
onderzoek was vanaf het begin duidelijk dat de comissie te maken zou
krijgen met de geheimhoudingsverplichting voor deihanciéle toezichttouders
op basis van artikel 1:89 van de Wet op het finaneel toezicht (Wft). De
toezichthouders en de minister van Financién hebbezich op deze
geheimhoudingsbepaling beroepen en toezichtvertroelijke passages in
documenten weggelakt. De commissie heeft zich velgens op het standpunt
gesteld dat het belang van de parlementaire enquétaitgedrukt in de
verplichting tot medewerking uit de Wpe 2008, voorang moest krijgen boven
de geheimhoudingsverplichtingen uit de Wft. Pas naandringen van de
commissie en voorlichting door de Raad van State hben het kabinet, DNB
en de AFM besloten de commissie vertrouwelijke inzge te geven in de
toezichtvertrouwelijke passages van documenten da&an de commissie waren
verstrekt. De commissie blijft van oordeel dat allenformatie aan haar
verstrekt had kunnen worden, maar heeft zich neerdegd bij de mogelijkheid
tot inzage. Dit mede om te voorkomen dat er nog meeertraging zou
ontstaan.

De commissie heeft de Kamer de aanbeveling gedaam ¢e kijken naar
mogelijke verbeteringen en aanscherpingen van de Wpe 2008.de notitie die

de commissie heeft toegezegd aan het Presidium obexar ervaringen met

onder meer de Wpe 2008 zal de commissie in iedenvgéook aandacht vragen
voor het onderwerp van informatieverstrekking en depositie van de
enquétecommissie daarbij.

Hoe kijkt de commissie aan tegen de schaalgroattefimanciéle instellingen in 11
Nederland? Thans kan de Nederlandse consumenttédipeier bankinstellingen:
ABN AMRO, de Rabobank, ING en SNS-REAAL. Heeft dergebreidelde
schaalvergroting deze problematiek niet vererg@vdike rol heeft DNB gespeeld
bij het creéren van deze kolossen? Heeft DNB depe ¢dormen van
schaalvergroting eigenlijk niet het zaad gezaamf vteze catastrofe? De
commissie is van menig dat er in onvoldoende nekening is gehouden met
mededingingmaatregelen van de EU. Had dit voorkokaemen worden door een
dergelijke schaalvergroting van financiéle instgjén in Nederland te voorkomen?
De commissie doet een reeks aanbevelingen om, nadstal in te voeren
internationale maatregelen (Basel Ill), het Nederladse financiéle stelsel beter

11



te wapenen tegen problemen bij Nederlandse systeeartken die voortvloeien
uit omvang en complexiteit van dergelijke instelligen. Bijvoorbeeld
aanbeveling 6; opzetten van grensoverschrijdend taeht met mechanisme
voor burden-sharing; aanbeveling 13: supranationalestabiliteitstoets bij
ingrijpende wijzigingen bij systeemrelevante instdingen; aanbeveling 15:
scheiding nuts- en zakenbankactiviteiten binnen eanstelling; aanbeveling
16: mogelijkheid vanringfencing internationale activiteiten en aanbevehg 17:
onderzoek naar hogere kapitaaleisen.

De commissie heeft geen onderzoek gedaan naar dévan DNB bij
schaalgrootten en schaalvergroting van Nederlandsastellingen.

De commissie heeft geconcludeerd dat de Nederlandsatoriteiten de reactie
van de Europese Commissie niet altijd goed hebbengeschat. Schaalgrootte
speelt in principe geen rol bij de beoordeling vastaatsteun door de Europese
Commissie. De criteria van de Europese Commissiechten zich op de
verhouding van de steun tot de risico-gewogen actiyniet op de absolute
grootte van een instelling.

De commissie oordeelt dat DNB grotendeels gevarep ide informatie van de 12
buitenlandse hoofdtoezichthouders. Heeft de conentisindruk dat DNB
hiermee haar schip zonder radar in de mist heteft laren? Waren er hiaten in de
informatieverstrekking van de buitenlandse hoofdid@houders? Is de commiss
van oordeel dat DNB een onjuiste beslissing hesfbgen op basis van
gebrekkige informatie? Is er ooit door DNB gekekaar de mogelijkheid van
aansprakelijkstelling van deze buitenlandse hoefdthithouders voor het
verstrekken van deze gebrekkige informatie?

Bij de toetsing van de financiéle gezondheid van gmartijen die betrokken
waren bij de overname van ABN AMRO in 2007 is DNB ptendeels gevaren
op het oordeel van de betreffende buitenlandse taehthouders op de
consortiumpartners. Het eigenstandig oordeel van DBl over de gegoedheid
van twee van de drie consortiumpartners is dus indlangrijke mate gebaseer:
op informatie van buiten DNB. Of er hiaten waren en of daardoor een onjuist
beslissing op basis van gebrekkige informatie is gemen, heeft de commissie
niet kunnen vast stellen. De heer Wellink heeft iren openbaar gesprek met
de Tijdelijke commissie onderzoek financieel stelsgerklaard niet te weten of
DNB alle noodzakelijke informatie heeft gekregen va de collega-
toezichthouders.

Ook in de gevallen van ING en AEGON heeft DNB haaoordeel in hoge mate
gebaseerd op informatie van buitenlandse toezichtliolers.

Welk besluit hadden DNB en de minister van Finamaieten nemen met 12
betrekking tot de toestemming voor de overnameABN AMRO door RBS,
Fortis en Santander?

De commissie heeft vastgesteld dat het oordeel dpeadrie de toetsingscriteria
voor het verlenen van een verklaring van geen bezwatekort is geschoten. @
latere verwikkelingen hebben deze tekortkomingen heestigd. Er had dus niet
alleen een ander besluit kunnen worden genomen maaok moeten worden
genomen.

De commissie heeft geconstateerd dat DNB bij bepatj van haar eigenstandic
oordeel over de financiéle gezondheid van de ovemende partijen (criterium
a) in hoge mate op het oordeel van de buitenlandseofdtoezichthouders op
die instellingen is gevaren. Twee van de drie consiompartners zijn binnen
een jaar in ernstige problemen gekomen.

De commissie heeft geconstateerd dat DNB in onvolelede mate haar
toezichtfunctie op ABN AMRO heeft kunnen uitoefenema de overname door
het consortium en er teveel op vertrouwd heeft dade consortiumafspraken
waterdicht waren. Ook vanuit DNB zelf is aangegevedat de complexiteit en
tijdrovendheid van het opsplitsingsproces groter ween dan voorzien.

12
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11

12

Door de Tijdelijke commissie onderzoek financieeltslselwas al geconstateer
dat de financiéle stabiliteitstoets door de ministevan Financién minimaal is
geweest en breder ingevuld had kunnen worden. Uitadlelijk is de financiéle
stabiliteit in Nederland ernstig in het geding gekmen, mede als uitvloeisel va
de beslissing om een vergunning te verlenen aan tegtnsortium voor

overname en opsplitsing van ABN AMRO.

De commissie oordeelt ten aanzien van de verlerangle verklaring van geen 12
bezwaar dat een ander besluit had genomen kunnmoeten worden. Waar
ontbrak het de toezichthouders aan volgens de cesignidurf of kennis?

Zie het antwoord op vraag 6.

De commissie constateert dat er directleavername al zorgen waren over Fc 12
Heeft DNB daadwerkelijk op enig moment met de vajstafel geslagen en
gedreigd om de verklaring van geen bezwaar iret&kén?

In het zogenaamde “gated-approval” proces moest stds opnieuw

goedkeuring worden gevraagd voor afsplitsing en ietgratie van ABN AMRO
delen. Vanaf juli 2008 is DNB op de rem gaan staanet betrekking tot de
oorspronkelijke invulling van de EC Remedy door Fotis (verkoop HBU en
andere delen aan Deutsche Bank) en met betrekkingtthet door Fortis
ingediende integratieplan.

Zie verder ook het antwoord op vraag 2.

Heeft de commissie kunnen oordelen dat er binneB Bhige discussie gewees 12
over de mate van beheersbaarheid van de risica’ewername en opsplitsing? Of
was er binnen DNB sprake van een monocultuur, vjagebn ruimte was voor
discussie over dit soort zaken?

De commissie heeft geconstateerd dat er binnen DN#Ber uitgebreid is

gekeken naar de risico’s van overname en splitsin@aarbij waren ook

externe consultants betrokken.

De Tijdelijke commissie onderzoek financieel stelsbeeft de invulling van het
toezicht in Nederland in brede zin onderzocht en hedt een groot aantal
aanbevelingen gedaan om tot interne verbeteringenjlge toezichthouders te
komen. Als onderdeel daarvan is ook de toezichts¢ulr genoemd.

Het beeld ontstaat van een kat die de straat eektsterwijl er een auto aankomt, 12
in plaats van door lopen kijkt de kat in het lizhh de aansnellende auto. Heeft de
commissie een oorzaak kunnen vinden of een aagwijaarom er een dergelijk
mate van gebrek van urgentiebesef was bij de reifist

Zie het antwoord op vraag 2.

Heeft de commissie een beeld kunnen krijgen vamate van inzicht dat bij de 13
minister van Financién en DNB van de soliditeit YdG? Hoe vaak werden de
analyses van de financiéle instellingen bij DNBaealiseerd? Het geeft immers
een vreemd beeld dat ING eerst nog klaargezet vaonddBN AMRO binnen te
halen en een week later zelf aan het infuus konggen.

De commissie heeft geconstateerd dat DNB in de pedie tot 2 oktober 2008

niet gekomen is met duidelijke aanbevelingen aan i@ om risico’s in te

perken en dat het ministerie in diezelfde perioder/oldoende aandacht heeft
gehad voor de kwetsbare positie van ING. Rond hetddeluxweekend (27-28
september 2008) beschouwden DNB en het ministeriarvFinancién ING nog

als voldoende solide om delen van Fortis over temen. De financiéle markter
begonnen in toenemende mate te twijfelen aan de gezlheid van ING, met
name nadat een mogelijke overname van het ABN AMR@eel van Fortis aan
de orde was.

Analyses van financiéle instellingen worden bij DNBegelmatig

geactualiseerd, zowel individuele analyse per indlieg, als geaggregeerde
“stocktakes” waarbij de situatie bij meerdere of ale instellingen worden
geanalyseerd, zo heeft de commissie geconstateerd.

Heeft de commissie kunnen oordelen waar deidddte zijn oorsprong vond op
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14

15

16

17

het ministerie van Financién of bij DNB?

Bij het overleg op 2 juli 2008 tussen de ministeran Financién en de president
van DNB komt de voorkeur voor een Nederlandse oplesig al aan de orde,
maar is geen sprake van een blokkade van buitenlasd partijen. In de acute
crisisfase achtte DNB, daarin gesteund door de mister van Financién, het
gezien de turbulentie in de wereld en de situatiecan ABN AMRO te midden
van de separatie- en integratieprocessen niet veravoord dat een
buitenlandse partij zonder uitgebreid boekenonderzek het ABN AMRO-deel
zou overnemenDaarbij speelden ook de slechte ervaringen van DNBet
buitenlandse toezichthouders rond de overname vanBN AMRO door het
consortium een rol.

Deelt de commissie de mening van dhr. Wellink dadrd bij het doen van de 15
waardebepaling van de Nederlandse delen van Keetisrg gemakkelijk
wegkomt?

De commissie deelt deze mening van de heer Wellinlet. De commissie heeft
geconstateerd dat ook Lazard steken heeft laten \‘ah. Lazard heeft
onvoldoende aandacht besteed aan de consortiumafsen die inzicht
verschaffen in de verschillende delen en de afsprak over kapitaalverdeling.
Mede hierdoor is de CSA-claim van 2,5 miljard eurdlie in rechtsreeks

verband stond met een kapitaaltekort in de ABN AMROF-share (later N-
share) onvoldoende in beeld geweest. Andere postdie later voor extra

kosten zouden zorgen, zoals de ABN AMRO Zhare en de kapitaalpositie val
Fortis bank Nederland zijn Lazard niet primair aan te rekenen.

Welke prijs is er betaald voor de diensten van t@2#&cht de commissie diteen 15
reéle prijs?

De commissie heeft geen onderzoek gedaan naar vezgmgen van adviseurs
van de Staat.

Heeft de commissie kunnen traceren waar het ideetsdaan om niet enkel een 15
bod te doen op het ABN-AMRO deel maar om een batbén op de Nederlandse
bankdelen van Fortis? Is de commissie van menigel#tere problemen
voorkomen hadden kunnen worden als ABN-Amro allgéhet concern was
gehaald? Is de commissie van oordeel dat daarnmegreet deel van de
benodigde stabiliteit bereikt had kunnen wordeemnegen lagere prijs?

De betrokken Nederlandse autoriteiten hebben gehaettl vanuit een primaire
verantwoordelijkheid voor de financiéle stabiliteitin Nederland. Vanuit dat
oogpunt is besloten om alle Nederlandse delen terwerven.

Gezien de complicaties en kosten van het uit elkadalen van Fortis, vraagt d
commissie zich inderdaad af of het geen betere enaglkopere oplossing zou

Zijn geweest als de Nederlandse Staat alleen het RBAMRO- deel gekocht zot
hebben en verder met de Belgische en Luxemburgseastieden tot een

integrale oplossing voor Fortis was gekomerbaarmee zou ABN AMRO zeke
gesteld zijn en was een krachtiger signaal naar dearkt afgegeven. Mede
gezien de ervaringen met het opsplitsen van ABN AMB waren de nodige
bezwaren en kosten verbonden aan een oplossing whaguFortis uit elkaar

werd getrokken.

Op welke wijze is de keuze voor Lazard, als advisan de Nederlandse Staat, tot
stand gekomen? 15
Mede op advies van DNB is gekozen voor het inhuraran een externe

adviseur ten behoeve van de waardering. Lazard wdseschikbaar en had gee
belangenconflicten.

Heeft de commissie inzicht kunnen krijgen in hetaord op de vraag waar de 16
Nederlandse Staat op stel en sprong 66,8 miljamwandaan kon halen? En
welke prijs daarvoor betaald is?

Het benodigde bedrag is door het Agentschap op reliere wijze uit de markt
gehaald.
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19

20

21

Heeft de commissie kunnen traceren waar de oorgpiginvan de gedachte om 17
de samenvoeging van de twee banken over te gaan?

De optie om verder te gaan met het plan van Fortism de beide banken same
te voegen is al vanaf de verwerving op 3 oktober @8 sterk in beeld, gezien de
uitlatingen van de heer Wellink op de persconfereti¢. Als belangrijkste
voordeel werd gezien dat op die manier synergievodelen en
kostenbesparingen konden worden gerealiseerd.

Is de commissie van oordeel dat deze samenvoegtegkoedelijkerwijs 17
voorzienbaar waren?

De commissie heeft vastgesteld dat de directe kastean samenvoeging
voorzienbaar waren omdat deze al grotendeels in g#annen van Fortis warer
geidentificeerd.

Bent u het eens met dhr. Bos, die zei dat er nsrigenet eindrapport wordt 18
gezegd dat er teveel is betaald voor ABN AMRO? ierdoudt zich dat tot de
opmerking dat er uit bedrijfseconomisch opzichetdvis betaald voor de
Nederlandse delen van Fortis?

De commissie heeft inderdaad niet geconcludeerd det teveel betaald is voor
de Nederlandse Fortisdelen, inclusief ABN AMRO. Z&éeeft immers
geconcludeerd dat de prijs in de eerste plaats isgdegeven door hetgeen nodig
was om de financiéle stabiliteit te waarborgen, itNederland, Belgié en
daarbuiten. De commissie is van oordeel dat de psijhoog was, maar acht het
niet mogelijk te oordelen of deze te hoog was omdde prijs van financiéle
stabiliteit niet te kwantificeren is, waarbij de canmissie wel aantekent dat
financiéle stabiliteit geen vrijbrief mag zijn voor ongelimiteerde uitgaven van
belastinggeld.

Voor de commissie staat vast dat er op 3 oktober @8 een hoge prijs is
betaald en dat die prijs niet in verhouding staat ot de bedrijfseconomische
waarde omdat de kapitaaltekorten in de ABN AMRO Z-are en F/N-share —
in totaal bijna 5 miljard euro - niet zijn meegenormnen in de
bedrijfseconomische waarderingen zoals die gemaatén behoeve van de
onderhandelingen.

Uitgaande van de analyse van Lazard en het waardegsteam, zouden in elk
geval de kapitaaltekorten in de ABN AMRO Z-share erf/N-share van in
totaal 4 tot 5 miljard euro grotendeels in minderirg moeten worden gebracht.
De waarderingsrange komt dan in de orde van groottéerecht van 8 miljard
euro going-concerntot 16 miljard euro through-the-cycle

Vanuit het oogpunt van bedrijfseconomische waardeng is dus een bedrag
betaald voor de aandelen dat boven de aangepastedhgh-the-cycle
waardering (16 miljard euro) ligt.

Daarnaast leverde overname van de leningen van Fdgtaan Fortis Bank
Nederland nog een voordeel van 625 miljoen euro apor Fortis. Overname
van de leningen bracht, naast kapitaalbeslag, ooldditionele risico’s met zich
mee.

Al deze tekorten en andere voorzienbare posten hebb ertoe geleid dat de
prijs opliep naar meer dan 30 miljard euro. Er is dus ook veel meer betaald
dan oorspronkelijk na de transactie van 3 oktober Q08 is aangegeven.

De commissie is tot de conclusie gekomen dat dejprilie Nederland betaald
heeft, bovenal een prijs was waarmee voor heel Fist ook de niet-
Nederlandse delen, een oplossing mogelijk was, eatdlaarover is
onderhandeld. De bedrijfseconomische waarderingendibben enigszins de
range bepaald waarbinnen onderhandeld kon worden e de uiteindelijke
overeengekomen bedragen zijn het resultaat van eemderhandelingsproces,
zoals ook toentertijd nadrukkelijk door de minister van Financién is
opgemerkt.

Wat was, uit bedrijfseconomisch opzicht, eeterpéjs geweest voor de
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Nederlandse delen van Fortis? In welke mate isedgijfseconomische waarde
bepalend voor de uiteindelijke prijs? Is de comirisan mening dat er de facto
teveel is overgemaakt voor Fortis?

Zie het antwoord op vraag 20.

Is de commissie van oordeel dat er door de termiédrandelingsresultaat’ een
verkeerd beeld is gecreéerd rond de prijsvorming®4&3 de gedachte dat ze go
zaken gedaan hadden door de goede delen er aitete?h

Zie het antwoord op vraag 20.

Heeft de commissie in beeld waarom die expertigtigsiingehuurd?

Nee, de commissie heeft in de dossiers geen argutesmaangetroffen waarom
niet sneller meer en bredere expertise is ingehuuregkn behoeve van de
verwerving van de Nederlandse Fortis-delen.

Vindt de commissie de prijs te hoog? Of moet deededdse belastingbetaler
gewoon de prijs betalen voor een onrealistischitheteede aangespoord door
DNB, waarbij door schaalvergroting in de financigéetor een klein land als
Nederland een wereldspeler kon worden op het gesiedinanciéle
dienstverlening? Werd er bij RSV nog 3 miljard gridveggegooid om Nederla
als een scheepsbouwnatie te behouden. De prijearaerd van financiéle
dienstverlening blijkt vele malen hoger te zijn?

Zie het antwoord op vraag 20.

Is het mogelijk dat een dergelijke situatie ontisther een persoon jarenlang op
een post te laten zitten? Daarbij wordt gedachtdimnWellink die van 1982 tot
2011 in de directie heeft gezeten van DNB. Ontstaat een dergelijk
presidentieel stelsel niet een stoelgerichtheid,besalrijfsblindheid en een
monocultuur die wel haast tot dergelijk misslagesetreiden? Is er niet sprake
van een situatie dat je de sterren niet kunt ziedat de zon schijnt?

De commissie heeft hier geen onderzoek naar gedaan.

Zouden de Nederlandse delen van Fortis niet zijadyén het geval dat de
Nederlandse overheid minder had geboden?

De commissie kan hier geen oordeel over uitsprekenaar wijst erop dat er
aan Nederlandse kant aan een kwaadschiks scenargouitgewerkt om de
Nederlandse onderdelen uit Fortis te halen, voor hgeval de
onderhandelingen vast zouden lopen.

Heeft de commissie een oordeel aan wie het toskenen is dat er met verkeerde
waarderingen werd gewerkt? Of speelde de waardelingit een ondergeschikte
rol omdat er sowieso een politieke oplossing mkesten, vanwege het
achterblijvende Fortis-concern?

De commissie heeft geconstateerd dat de informatige uiteindelijk niet
gebruikt is in de waarderingen wel degelijk aanwezj was, maar dat er fouten
in de informatie-uitwisseling zijn gemaakt. Zois cruciale informatie niet bij de
eindverantwoordelijken bij de slotonderhandelingen(minister-president en
minister van Financién) terecht gekomen.

Uiteindelijk is de betaalde prijs in de eerste plas ingegeven door het behoud
van financiéle stabiliteit in Nederland, Belgié emaarbuiten door het vinden
van een oplossing voor alle Fortis-delen.

Heeft de commissie een motivering kunnen vinderraraale schulden tegen
nominale waarde werden overgenomen? Is enig mospeake geweest van het
bedingen van een disconto op deze leningen?

Het lijkt niet waarschijnlijk dat er sprake is geweest van het bedingen van een
disconto op de leningen. De betreffende schulden veam leningen aan Fortis
Bank Nederland om diens activiteiten te financierenHet zeker stellen van
deze financiering was noodzakelijk om Fortis Bank Mderland draaiende te
houden en de overname ervan verlichtte de liquidiitssnood van het Fortis
moederbedrijf.

Het was onzeker of door de transacties van 3 oktob2008 de achterblijvende
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Fortis-holding op de been zou blijven. Door de lengen op hominale waarde

over te nemen, in plaats van op de lagere marktwade ontstond een voordeel

van 625 miljoen euro dat aangewend zou worden om di®rtis-holding

overeind te houden

Wie was eindverantwoordelijk voor de waardebepaliswg de Nederlandse delen 19
van Fortis?

Dat waren de betrokken bewindslieden. Zij hebben @eindelijk de beslissing
genomen om te betalen wat er betaald is. Daarbij gebruik gemaakt van de
informatie van het waarderingsteam, bestaande uitunctionarissen van het
ministerie van Financién, DNB en de adviseurs vandzard. De commissie

heeft vastgesteld dat niet alle informatie die bekikbaar was bij de betrokken

en eindverantwoordelijke bewindslieden terecht is gkomen.

In het geval dat DNB een extern bureau inhuurjft IlNB dan 19
eindverantwoordelijk voor eventueel gemaakte fouateor dat bureau?

DNB is verantwoordelijk voor de beslissingen en ais die zij zelf onderneem

Als zij daarbij gebruikt maakt van extern advies dan zal DNB zelf verhaal

moeten halen bij de adviseur als er fouten gemaakijn.

De commissie oordeelt dat er gebreken kleven abexterne toezicht. Heeftde 20
commissie een oordeel of extern toezicht ooit zzken?

De commissie denkt dat er verbeteringen mogelijk i en doet hier, in

aanvulling op de aanbevelingen van de Tijdelijke acomissie onderzoek

financieel stelsel, aanbevelingen voor. Bijvoorbegkhanbeveling 2: het

inzichtelijker maken van de kwaliteit van banken, @ aanbeveling 6: opzetten
grensoverschrijdend toezicht met mechanisme voor lbden sharing.

Is het niet gewoon zo dat door de te grote conatatvan het financieel systeem 20
in een beperkt aantal banken het eigenlijk wachtént de volgende deconfiture

weer plaatsvindt omdat dergelijke instellingen ‘tog to fail zijn'? Is er door die
keuze voor een grote financiéle sector geen sprakgevaarzetting?

Zie het antwoord op vraag 4.

Heeft de commissie de beweegreden kunnen achternraelNG om een 21
internetbank te beginnen in de VS?

Op basis van haar onderzoek en de informatie van IN&Gomt de commissie to

de conclusie dat ING in 1993 aar het voorbeeld van de Nederlandse Postba

het ING Direct-concept voor het eerst lanceerde i€anada. Omdat dit

succesvol bleek, mede dankzij de kostenefficiéntian het model,werden in de

jaren daarna ING Direct-banken geopend in een reekandere landen in

Europa, Australié, Nieuw-Zeeland en Noord-Amerika.Gezien de omvang van

de Amerikaanse spaarmarkt lijkt het niet verwonderlijk dat ING ook in de VS

met het Direct-concept van start is gegaan (in hgaar 2000). Ook in de VS

sloeg het ING Direct-concept vervolgens aan: in neg jaar tijd groeide het
beheerde spaargeld van nul naar meer dan 70 miljardollar, mede dankzij

het feit dat ING Direct een hogere spaarrente boodan collega's. De heer
Harryvan (oud CEO van ING Direct) gaf tijdens zijn verhoor aan dat ING

Direct USA dit kon doen dankzij de hogere kosteneiftiéntie van het Direct-

model. Dat de beleggingen van ING Direct USA een wkager rendement
opleverden was volgens hem dan ook geen probleenovae houdbaarheid op
langere termijn van dit bedrijfsmodel.

Was de verplichting om 65% van het in de VS opgdleleaspaargeld te investeren 21
in consumentenkrediet een verplichting waarni® te lichtvaardig is omgegaa

Als de Nederlandse wetgeving een dergelijke venphg zou opleggen,

bijvoorbeeld aan pensioenfondsen om 65% van hunipsein Nederlandse
hypotheken te investeren zou het huis te klein ¥por ING was een dergelijke
verplichting in de VS geen bezwaar. Dat kan alleetekenen dat ING hoge
rendementen verwachtte. ING ging zelf ver boveredeettelijke eis zitten.

Blijkbaar hadden de lokale marktpartijen een bbé&sid van deze beleggingen «
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de ING. Dat ze blind waren voor de risico’s vanalewesteringen. ING stopt pas
met deze investeringen als de Amerikaanse toeziadgr OTS een aanbeveling
doet om daarmee te stoppen. Klopt het beeld diN@edaar zal met een verkeerd
beeld van opbrengst en vermogen van deze invegerh

Allereerst zij opgemerkt dat de investeringsverplibting die de Amerikaanse
Community Reinvestment Act oplegt voor 65% van deaargelden
verschillende vormen van krediet omvat. Onder de tegestane vormen van
krediet vallen niet alleen woninghypotheken, maar livoorbeeld ook
studieleningen, leningen om een woning te reparereleningen aan kleine
bedrijven, credit-cardleningen, en (binnen bepaaldeandvoorwaarden)
hypotheek-obligaties. Er waren ook veel Amerikaansbanken die op grote
schaal belegden in Amerikaanse woningmarktproducteen daarmee in de
problemen kwamen. Met het uiteenspatten van de Ami&aanse huizenprijs-
zeepbel is de crisis immers begonnen. Voor zover GNafweek van zijn
Amerikaanse collega's was dit in veel opzichten jsi in positieve zin, omdat
ING niet belegde in subprimehypotheken en alleen hypotheekobligaties koc!
van AAA-kwaliteit. Het kredietrisico van de beleggngen van ING was (naar
de inzichten van dat moment) beperkt.

Wat ING volgens de commissie wel heeft onderschat dlat het bedrijf een

hoog concentratierisico op zich nam door op zo gretschaal te investeren in
één soort product (namelijk Alt-A-hypotheekobligaties). In plaats van risico t
spreiden, maakte het bedrijf zich hiermee in sterkenate afhankelijk van een
specifieke markt die een beperkt aantal spelers kénToen het in die markt
misliep, had dit dan ook grote gevolgen voor ING.

In hoeverre was er sprake van een realistischesgtitbij ING, ofwel in hoeverre 22
waren ze ‘in control'? In een tijd van een weekwandt het concern van partij die
tot een overname wil overgaan tot een steunklan&diep waren ze aan het
slapen bij DNB op dat moment?

De commissie is van mening dat ING tot vlak voordatiet begin oktober 2008
zijn problemen bij DNB en het ministerie van Finan@én op tafel legde, een te
positief zelfbeeld had. ING had zichzelf in de voafgaande jaren in grote

mate afhankelijk gemaakt van de Alt-A-markt door op grote schaal te
beleggen in Alt-A-obligaties. Toen de Amerikaanseuizenmarkt verslechterde
reageerde ING hierop in onvoldoende mate en te ladDe commissie
constateert ook dat ING de effecten van de Basel-tegels en van de IFRS-
boekhoudregels in een verslechterende markt heefhderschat. Zeker na
afloop van het eerste kwartaal van 2008 waren er {aioende marktsignalen
voor ING om maatregelen te nemen om het risico vatte portefeuille te
verminderen (door de kapitaalpositie te versterkerof de omvang van de
portefeuille terug te brengen).

Wat betreft DNB: zie het antwoord op vraag 36.

Ook hier was DNB niet in staat om tot een eigerdeelte komen. Toch waren er 22
voldoende geluiden te horen dat er iets mis wade lsommissie van oordeel da
een dusdanige monocultuur bij de DNB heerste dgéen aandacht aan dat soort
opinies kon/mocht worden gegeven?

De commissie heeft geen aanwijzingen dat er bij DN§prake zou zijn geweest
van een monocultuur of dat afwijkende meningen nieinochten worden
gehoord.

De commissie constateert wel dat DNB zijn oordeel/er de Alt-A-portefeuille
voor een belangrijk deel baseerde op de rating vate
kredietbeoordelingsbureaus en het oordeel van de Aenikaanse
toezichthouder OTS. Daarbij zij opgemerkt dat de OTS, en dus niet DNB, de
eerstverantwoordelijke toezichthouder was voor INGirect USA en daarmee
voor het grootste deel van de portefeuille. Wel ide commissie van mening de
er zeker na afloop van het eerste kwartaal van 200&Ildoende marktsignalen
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waren voor ING om maatregelen te nemen om het risicvan de portefeuille te
verminderen (door de kapitaalpositie te versterkerof de omvang van de
portefeuille terug te brengen), en dat ook DNB daasteviger bij ING had
moeten aandringen.

Bij DNB nemen de aandacht voor en zorgen over de ¥AA-portefeuille van
ING toe nadat de Amerikaanse toezichthouder OTS en het tweede kwartaal
van 2008 bij ING op aandringt om niet langer Alt-A-obligaties te kopen. DNB
voert dan gesprekken met ING-bestuurders en de OT®n vraagt inlichtingen
bij ING. Pas eind september, als de koers van INGande val van Lehman en
de Fortis-crisis begint weg te zakken, gaan bij DNBle seinen op rood.

Hoe verklaart de commissie dat ING de effectenregelgeving heeft onderschat? 22
Het was de verantwoordelijkheid van ING om deze effcten te voorzien, maar
de commissie heeft van ING tijdens de verhoren gedrevredigende verklaring
gekregen voor het feit dat dit niet is gebeurd. Zigerder het antwoord op
vraag 35.

Hoe verklaart de commissie dat DNB en het ministean Financién niet 23
doortastender optraden tegen ING met betrekkindedilt-A obligaties die het
bedrijf kocht?

DNB was niet de eerstverantwoordelijke toezichthouer voor ING Direct USA
waar de problemen ontstonden; dat was de Amerikaamstoezichthouder OTS
Daarnaast werd het positieve beeld dat ING had vade Alt-A-portefeuille op
dat moment gedeeld door de rating agencies. DNBéshter wel
verantwoordelijk voor het toezicht op ING Groep NVen op ING Bank NV en
had vanuit die positie moeten reageren op de marktmalen en steviger
moeten optreden richting ING. Zie verder vraag 36 \at betreft het optreden
van DNB.

Het ministerie van Financién is geen prudentieel grichthouder en had
daarom niet de bevoegdheid, verantwoordelijkheid einformatie om te
kunnen ingrijpen met betrekking tot de Alt-A-portef euille of ING. Het
ministerie had volgens de commissie echter wel meeog moeten hebben voor
de kwetsbare positie van ING, mede in het licht vade systeemrelevantie van
deze bank. Het ministerie had de maatregelen die imktober genomen werden
dan minder ad hoc hoeven te ontwikkelen. Zoals veretd in het antwoord op
vraag 2 is de commissie verder in algemene 2nan mening dat het kabinet, d¢
minister van Financién en zijn ambtelijke top, op lasis van de bestaande
signalen, scherper hadden moeten doorvragen hoe geoblemen op de
financiéle markten geinterpreteerd konden worden envelke gevolgen de
problemen konden hebben op het Nederlandse finandéstelsel.

Dat er niet werd opgetreden door de DNB kwam dat debrek aan 23
instrumentarium om op te treden, door gebrek aani&er door gebrek aan ‘bal
bij DNB? Leunde DNB niet te veel achterover?

DNB had, gebruikmakend van het bestaande instrumeatium, steviger
kunnen en moeten optreden richting ING. DNB beschile zelf ove veel kennis
over ING en zorgde er ook voor goed op de hoogte Ibijven over het bedrijf,
maar leunde wat de Alt-A-portefeuille betreft langop de kennis van de OTS
en de ratings van de kredietbeoordelingsbureaus. tégvel DNB vanaf het
tweede kwartaal 2008 zijn kennis over de portefeué verdiept, springen pas
eind september 2008 de seinen op rood. De commigsi#an mening dat DNB
te lang gewacht heeft met actie te ondernemen.

Mag de conclusie zijn dat de benodigde regelgeaamgvezig was om op te treden 25
maar dat er van die mogelijkheden geen gebruikmsagkt? De vraag blijft
hangen of regelgeving eigenlijk wel de ‘bottleneis?

Zoals ook uiteengezet in het antwoord op vraag 39a8 regelgeving niet de
bottleneck. De commissie ziet in haar onderzoek eteln wel aanleiding om het
instrumentarium voor ingrijpen op een aantal puntenaan te scherpen. Zie
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hiervoor bijvoorbeeld aanbeveling 18, waar de comrssie pleit voor een

onderzoek naar de wenselijkheid van een bindend raawerk voor interventies

door de toezichthouder naar Amerikaans voorbeeld. &n dergelijk raamwerk
voorkomt uitstelgedrag bij de toezichthouder door wor te schrijven dat deze
bepaalde maatregelen moet nemen als de financiélezgpndheid van een bank

van tevoren vastgestelde drempelwaarden overschriid

Wat wordt bedoeld met het economische risico? 26
De Staat neemt met de IABF in ruil voor een vergoddg 80% van de

kasstromen uit de portefeuille over van ING. Dezed&sstromen bestaan uit de
rente, aflossingen en vervroegde aflossingen dieamde onderliggende

hypotheken betaald worden. Het economisch risico Her het risico dat de

houders van deze hypotheken deze bedragen niet \allg afbetalen.

Een gecompliceerde constructie wordt neergezatithendelijk toch niet door de 26
beugel van de EU kan. Stemt de commissie in meddreleel dat dit eenvoudiger

kon en had gemoeten?

De commissie stelt vast dat de constructie van dABF inventief, maar

complex was. Indien voor 1 januari 2009 een oplosgj tot stand was gekomen
waren in elk geval verschillende andere constructiemogelijk geweest.

Daarnaast meent zij dat de complexe constructie vaie IABF mogelijk een
negatieve rol heeft gespeeld bij de beoordeling dode Europese Commissie

van de maatregel. Voor de goede orde zij wel opgemiedat de Europese
Commissie de IABF-constructie als zodanig niet heefgekeurd.

Komt de commissie hiermee tot het oordeel dat extkepis geweest van 27
ongeoorloofde staatssteun in het onderhavige geval?

Het is niet aan de enquétecommissie maar aan de Eyrese Commissie (c.g.

het Europees Hof van Justitie) om te oordelen of d&aatssteun geoorloofd

was.

Is het ook hier niet dat door de creatie van eegdlifke moloch, via toestemming 28
en stimulering van DNB, er een mammoet is ontstiéarme groot is om om te

vallen en het uiteindelijk de belastingbetaleriesde kosten van dit RSV-achtige
prestigeproject dat de ‘bank-verzekeraar ING meag gaan betalen?

De totstandkoming van ING en andere financiéle instlingen in Nederland

valt niet binnen het onderzoeksmandaat dat de Kamedle commissie gegeven
heeft. Hiernaar is dus geen onderzoek gedaan.

Heeft de commissie een oordeel over het realitgitalje van dit parlementair 30
voorbehoud? Was het eigenlijk niet een pressienimlded NG in een bepaalde
richting te drukken?

De commissie vindt het parlementair voorbehoud inipn algemeenheid een

goed instrument, mits het met de Kamer worden gedé&kop een moment dat

het nog reéel is dat de transactie wordt aangepash de IABF-overeenkomst

was een parlementair voorbehoud opgenomen, maar @emmissie constateetr

dat er niet voor gekozen is om dit tijdens de confence call met de financieel
woordvoerders expliciet te vermelden. Mede daardodnad de Kamer in dit

geval geen mogelijkheid meer om nog invloed uit '@efenen op de transactie.

De commissie heeft geen aanleiding om te veronderbén dat het

parlementair voorbehoud in de overeenkomst werd oggnomen om druk uit te
oefenen op ING

Vindt deze gespletenheid bij de DNB zijn oorzaadt m het feit dat DNB, meer 30
specifiek de heer Wellink, jarenlang de promotayasveest van dit soort grote
financiéle conglomeraten?

De commissie ziet voor DNB twee rollen in dit soodituaties, namelijk als
prudentieel toezichthouder en als adviseur van det&at. Zij constateert dat

DNB op wisselende momenten de nadruk legde op deeeof op de andere rol.

Dat de positie van DNB verduidelijking behoeft, blkt volgens de commissie

uit het feit dat bij het ministerie van Financién ce prudentiéle
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toezichthoudersrol van DNB op een gegeven moment b opgevat als
belangenbehartiging voor ING, terwijl bij DNB de indruk bestond dat het
ministerie geen oog had voor de prudentiéle aspeateDe commissie stelt in
haar rapport niet dat zij zelf van mening is dat DNB zich als
belangenbehartiger van ING opstelt. De commissie @bin haar rapport de
minister van Financién de aanbeveling om in overlemet DNB de
verantwoordelijkheden van DNB ten tijde van een fianciéle crisis te
benoemen en een werkwijze te beschrijven. De commsiis geeft daarbij in
overweging om waar mogelijk de rollenscheiding biPNB ook in personele zir
door te voeren.

Het beeld ontstaat dat men bij DNB in een staatwiaterslaap verkeerde. Zoude 32
ze de gemeentelijke kredietbank van Utrecht ookdeegelijke status hebben
gegeven als de gemeente Utrecht zich ervoor gateldie? Zowel IJsland als
Utrecht hebben iets meer dan 300.000 inwoners?

Daarover kan de commissie geen oordeel geven.

De IJslandse economie was onvoldoende groot vogadmties die onder het 33
IJslandse depositogarantiestelsel werden verlé¥etke verhouding zou wel
verantwoord zijn geweest?

De commissie heeft vastgesteld dat, gelet op de @anyg van de IJslandse
economie in verhouding tot de gegarandeerde depasi, niet kon worden
gerekend op de IJslandse Staat als onmiddellijke htervang voor het
IJslandse garantiestelsel. De commissie meent datmiet waarschijnlijk was
dat het IJslandse garantiestelsel met steun van déslandse overheid,
onmiddellijk na de betalingsonmacht van Landsbankiot uitkering zou

kunnen overgaan. Hierbij heeft de commissie in aanerking genomen dat een
faillissement van Landsbanki, als systeemrelevantenk, vrijwel zeker tot een
financiéle systeemcrisis in 1Jsland zou leiden. Wit omvang de IJslandse
economie zou moeten hebben om wel tot uitkering teinnen overgaan, heeft
de commissie niet onderzocht.

De commissie wil zogenoemde kleine spaarders baseime maar vindt dat 35
spaarders boven een bepaalde grens zelf enigevaratesnderzoek moeten doen
voordat zij een bank uitkiezen voor hun spaargedd welk bedrag is iemand een
kleine spaarder?

Uit onderzoek van de Europese Commissie blijkt datiltimo 2007 bij een
dekking van 50 000 euro 87% van de spaarrekeningen in Nedind volledig is
gedekt en dat dit percentage ‘slechts’ stijgt met% naar 94% bij een dekking
van 100 000 euro. De commissie beveelt aan de deikivan het
depositogarantiestelsel in Europees verband terug torengen naar circa
50.000 euro. Boven deze grens zal in ieder gevakgesprake zijn van 'kleine
spaarders'.

Welke aansprakelijkheid komt er te liggen op deidehouders als er overgegaan 35
wordt tot publicatie van solvabiliteitsinformatia et onverhoopt toch op een
deconfiture uitloopt?

De commissie doet in haar rapport de aanbeveling oate kwaliteit van banker
inzichtelijk te maken. In dat verband refereert decommissie ook aan de
aanbeveling “Meer transparantie uitvoering toezicht uit het onderzoek van

de Tijdelijke commissie onderzoek financieel stelteAls onderdeel daarvan
werd aanbevolen aan de toezichthouder om over te gia tot het periodiek
publiceren van solvabiliteits-informatie. De commisie heeft geconstateerd dat
op dat orderdeel vooralsnog geen reactie is gekomen. Zij maeechter dat aar
deze aanbeveling onverwijld uitvoering zou moeten @rden gegeven.

Er behoeft in de ogen van de commissie, mits er zpruldig mee wordt
omgegaan, geen sprake te zijn van een verband tussge publicatie van
solvabiliteitsinformatie en een deconfiture van eefinanciéle onderneming. Er
behoeft aldus ook geen sprake te zijn van een (aarlend)
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aansprakelijkheidsrisico. De commissie wijst voort®p het voorstel van wet
aansprakelijkheidsbeperking DNB en AFM en bonusverbd staatsgesteunde
ondernemingen (Kamerstuk 33 058) dat thans bij de &ste Kamer aanhangig
is.

Nederland is een land dat een overschot op de dgperkening heeft, de keerzijde 37
daarvan is dat er dan een tekort is op de kapiesthing. Dit laatste betekent dat
Nederland een land is dat investeert in het buatehl Nederland hoeft per saldo
geen geld op te halen in het buitenland voor ijarfciering. De keerzijde van het
dit verhaal is dat op deze wijze wel een buitendarmmglco meespeelt in de
portefeuille van de beleggingen. Kan de commissiea®rdeel geven over de
onderstaande stelling? Nederland hoeft in het blaibel helemaal geen geld aan te
trekken, zij belegt immers per saldo in het budedl Deze huidige financiéle
crisis is echter ontstaan door dat banken geldegitgnen in het buitenland en dat
ook weer belegden in buitenlandse titels. ING atmmpde zelfs een verplichting
om 65% van hetgeen zij binnenhaalde in de VS iswementenkrediet in de VS te
belegen. Door deze werkwijze heeft de financiédmezichzelf onnodig
problemen op de nek gehaald. Hoe hoger het rendesées te hoger is ook het
risico, het lijkt alsof dit even vergeten was.

Er is geen direct verband tussen lenen of investarén Nederland dan wel in

het buitenland: bepalend is welke risico's wordenangegaan. De commissie is
het dan ook niet eens met de in de vraag genoemdelkng.

Mag uit het deze passage op pagina 40 worden afgkdebij de toezichthouder 40
geen gegevens aanwezig waren die kapitaalinjeatieeamelijk maakten? Kwam
dit tekort uit de lucht vallen of hapert er ietsiake rapportagemethodiek bij de
toezichthouder?

De commissie heeft geconcludeerd dat DNB zich vodizeeft gefocust op het
vraagguk van liquiditeit. De toezichthouder heeft welisvaar ook gekeken naa
de kapitaalspositie van instellingen maar gaf op Iss van de beschikbare
gegevens geen signalen af aan het ministerie vam&mcién dat men zich

zorgen zou moeten maken over de solvaibeitspositie van instellingen. Hoewe
de kapitaalbuffers van instellingen onder druk staa, ziet DNB tot in de zome
van 2008 geen tekenen van een solvabiliteitscrigis ook geen aanleiding om
kapitaalseisen aan te scherpen. Uitgezonderd de prlematiek rondom Fortis
blijkt uit het onderzoek van de commissie niet daDNB kapitaalinjecties op

dat moment aannemelijk achtte.

De commissie is van mening dat de geintensiveerdemitoring door DNB dan
ook niet heeft geleid tot de gewenste resultatenablr oordeel van de

commissie toont het handelen van DNB een grote taktkoming aan: te lang is
vastgehouden aan het onderscheid tussen liquiditeiten
solvabiliteitsproblemen bij financiéle instellingen Tot de val van Lehman
Brothers is te beperkt rekening gehouden met de metjjkheid van
solvabiliteitsproblemen bij Nederlandse instellinga, terwijl in een crisis het
onderscheid tussen liquiditeit en solvabiliteit just minder relevant wordt: ze
liggen in elkaars verlengde. De commissie is vanrdeel dat DNB verzuimd
heeft voldoende gevolg te geven aan de signalenpeablemen die DNB wel
heeft opgemerkt. Daarbij constateert de commissietens dat, hoewel DNB
ook macro-economische risico’s heeft gesignaleerd, DNB haaahdelen focust
op individuele instellingen. DNB heeft geen concretacties ondernomen om
het financiéle systeem te versterken omdat zij onladoende oog heeft gehad
voor de verwevenheid van financiéle instellingen,malerling en met de reéle
economie.

Mag op het leunen van DNB op Rothschild wordenlafdedat de benodigde 41
kennis, kennis op het gebied van toezicht, nietveaig was bij DNB?

Het ministerie van Financién heeft voor advies Rothild ingeschakeld, mede
om zo een eigenstandige positie in te kunnen nemiende onderhandelingen
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met de financiéle instellingen.

De commissie stelt dat aan kapitaalssteun dootats Barde voorwaarden moe
worden gesteld om ervoor te zorgen dat steun do@taat altijd een laatste optie
blijft. Was de hoge prijs die aan staatssteun veslsonden niet de beste garantie

dat financiéle instellingen deze kapitaalssteureatste redmiddel zagen? Zou de
overheid in staat zijn geweest om met verstandze&en andere eisen te stellen in

de onzekere omstandigheden van dat moment?

De commissie heeft in haar onderzoek gekeken naae éapitaalinjectie in
ING, AEGON en SNS REAAL. De commissie stelt niet dade voorwaarden
met betrekking tot de couponrente of terugbetalingsremie verkeerd gesteld
zZijn. Op basis van haar onderzoek is de commissian mening dat met de
keuze voor CT1 securities een beter alternatief tsedacht dan een constructie
met aandelen.

De commissie heeft daarnaast de aanbeveling gedaam in geval van
herkapitalisatie in de toekomst harde voorwaardend verbinden aan
kapitaalssteun om ervoor te zorgen dat deze steurdr de Staat altijd een
laatste optie blijft. De prijs die een instelling letaalt voor een kapitaalinjectie
door de overheid wordt bepaald door verschillendeaorwaarden. Daarbij zijn
vooral de couponrente en terugbetalingspremie bepahd. Of een
kapitaalinjectie aantrekkelijk is hangt echter ookaf van de overige
voorwaarden waar de onderneming mee te maken krijgtGedacht moet
worden aan afspraken over de aanpak van problemerpade balans of de
zeggenschap die de overheid in of over een onderniaign krijgt, dit bepaalt de
totaalprijs voor een instelling. De commissie heeftastgesteld dat bij de
herkapitalisatie verzuimd is om afspraken te makerover de aanpak van de
problemen op de balans van de ondernemingen, hiegovaren wel
mogelijkheden geweest. Hierdoor zijn de lasten ensico’s voor de overheid
onnodig toegenomen.

Op welke wijze had de minister de Kamer kunneneb&tn bij de besluitvorming
over de garantieregeling?

De commissie heeft vastgesteld dat de Kamer weirtiggl kreeg en nam voor
discussie over garantieregelingDe minister van Financién heeft verklaard da
de benodigde snelheid van publicatie hem geen ruismbood om voorafgaand
aan de inwerkingtreding van de garantieregeling eediepgaande discussie me
de Kamer te voeren. De commissie constateert datediuimte er volgens de
banken en DNB wel degelijk was: de herfinancieringmblemen van de banke|
waren nog niet urgent. De commissie is van oordegt het ministerie deze
ruimte in het besluitvormingsproces had kunnen en meten nemen. De
commissie vindt het belang van het op een deugd&k manier betrekken van
de Kamer bij de besluitvorming zwaarder wegen dan &rwachte, maar
tegelijkertijd onvoorspelbare, effecten van een sitle publicatie in de markt.
Tegelijkertijd vindt de commissie dat de Kamer na & publicatie van de
voorwaarden meer tijd had kunnen en moeten nemen orle voorwaarden var
de garantieregeling te bespreken en zo nodig aanpassen.

Een concreet voorbeeld betreft bijvoorbeeld het moent waarop de Kamer
wordt ingelicht over de voorwaarden van de garantieegeling. Zij ontvangt op
21 oktober 2008 daarover een brief van de ministe©p 20 oktober 2008
werden de conceptvoorwaarden van de garantieregelyreeds aan een aantal
vertegenwoordigers van verschillende banken gepresteerd. De commissie is
van mening dat deze concept voorwaarden door de mater van Financién
ook — eventueel in een vertrouwelijk overleg — mete leden van de vaste
commissie voor Financién besproken hadden kunnen waen.

Hoe kan in de toekomst worden voorkomen dat errspgrbestaat tussen de rol
die DNB heeft als toezichthouder en de rol die DiNRft als adviseur van de
minister van Financién?
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De commissie is van mening dat de primaire taak vabDNB in de door haar
onderzochte casussen die van prudentieel toezichtier is. De commissie
heeft geconcludeerd dat er een spanning kan optredeussen rollen van DNB,
mede als gevolg van onduidelijkheid over de invultig van de verschillende
rollen van DNB. Om deze reden heeft de commissiesadanbeveling
opgenomen dat de minister van Financién in overleget DNB de
verantwoordelijkheden van DNB ten tijde van een csis benoemt en daarin
een duidelijke scheiding aanbrengt. Daar waar mogigk zou de
rollenscheiding binnen DNB ook in personele zin dogevoerd kunnen
worden.

Ligt de liberalisering van financiéle markten inlée geval deels ten grondslag aan 65
het feit dat de financiéle sector en de politiclatiglopen tien jaar steeds verder
uit elkaar zijn gegroeid?

De commissie heeft geconstateerd dat de financi@&lector te veel voorbij is
gegaan aan haar maatschappelijke functie. Deze consnie heeft geen
onderzoek gedaan naar de specifieke rol die libeligering van financiéle
markten daarbij gespeeld heeft. In het rapport varde Tijdelijke commissie
onderzoek financieel stelsel is opgemerkt dat hetegnemen van barriéres
voor het verlenen van financiéle diensten onderdeeitmaakt van het
samenspel aan onderliggende oorzaken voor de crisis

Is er voor de overname van ABN AMRO door het cotsor ooit door DNB 88
gekeken naar mogelijkheid van problemen bij eendeadrie leden van het
consortium en de gevolgen daarvan voor de stabiiae het Nederlandse
financiéle stelsel?

DNB heeft in het kader van de verlening van een verklang van geen bezwaa
uitgebreid gekeken naar de financiéle gezondheid made consortiumleden.
DNB heeft in haar reactie op het rapport “Verlorenkrediet” van de Tijdelijke
commissie onderzoek financieel stelsel aangegeveat dij het eerste criterium
grotendeels is gevaren op de informatie van de betifende
hoofdtoezichthouders op de consortiumpartners. Het eigenstandigordeel van
DNB over de gegoedheid van twee van de drie consarhpartners is dus in
belangrijke mate gebaseerd op informatie van buite®NB.

DNB heeft een brief aan de minister van Financiénegtuurd waarin de
gevolgen voor de financiéle stabiliteit in Nederlathworden behandeld. De
toets op financiéle stabiliteit was uiteindelijk aa de minister.

Wat was in het hele proces rondom ABN AMRO de &0t de minister-president 88
en het ministerie van Algemene Zaken?

Vanaf donderdag 25 september 2008 was de ministergsident actief
betrokken bij de problemen rond Fortis en is hij opde hoogte van de
verwikkelingen. Vanaf dat moment heeft hij op vershillende momenten
contact gehad met zijn Belgische en Luxemburgse argenoten. Bij de
onderhandelingen over de eerste ingreep (Beneluxaeenkomst) was de
minister-president niet persoonlijk aanwezig. Bij de onderhandelingen over c
verwerving van alle Nederlandse onderdelen was deinister-president wel
aanwezig en voerde hij de slotonderhandelingen meijn Belgische
ambtgenoot.

Namens het ministerie van Algemeen Zaken was de tuealig raadsadviseur
en plaatvervangend secretaris-generaal op alle belgrijke momenten
betrokken.

Op welke manier was de staatssecretaris van Féabetrokken bij het hele 88
proces rondom Fortis / ABN AMRO?

De toenmalige staatssecretaris van Financién watieen actief betrokken rond
de tweede ingreep bij Fortis. Hij was aanwezig in@ambtswoning van de
Belgische premier toen daar de slotonderhandelingegevoerd zijn. Nadat de
overeenkomst in de vroege morgen van 3 oktober 200&s gesloten is de
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staatssecretaris van Financién op vrijdag overdagiBrussel achtergebleven
om de finale zaken af te handelen, zoals overnamarvde langlopende
leningen van Fortis aan Fortis Bank Nederland en deoevoeging op de term
sheet dat de Nederlandse staat de positie van Farin het RFS-consortium
zou overnemen. Uiteindelijk heeft de staatssecretarnamens de Nederlandse
staat getekend nadat alle benodigde handtekeningeerzameld waren.

Is het wenselijk dat de toets op financiéle stabilplaatsvindt door de minister 88
van Financién? Zou het beter zijn als DNB dat zoen®

Met invoering van de Antonveneta-richtlijn ligt de toetsing van fusies en
overnames bij de prudentieel toezichthouder. De Tdelijke commissie
onderzoek financieel stelsel heeft aanbevolen dam&nciéle stabiliteit een
belangrijk criterium moet zijn bij fusies en overnames.

In aanvulling daarop beveelt de parlementaire enqu@&commissie aan dat bij
ingrijpende wijzigingen bij systeemrelevante instdingen, zoals fusies en
overnames, er een supranationale toets op gevolgewor de financiéle
stabiliteit komt omdat dergelijke wijzigingen vaak grensoverschrijdende
implicaties hebben en omdat nationale belangen todtunnen meespelen. Deze
toets zou gedaan moeten worden door een supranatiad orgaan,
bijvoorbeeld een Europees toezichtorgaan

Waarom bestonden er in de periode 2007 — 2008 eeq specifieke zorgen bij de 93
Nederlandse autoriteiten over de operationele gangaken rond Fortis of ABN
AMRO ondanks de signalen dat het aanbod van litgiidh waarvan instellingen
zoals Fortis sterk afhankelijk waren steeds gerimged?

Fortis stond, net als veel andere instellingen zaabijvoorbeeld ING, bloot aan
de ontwikkelingen op de Amerikaanse huizenmarkt. Hebedrijf bezat een
aanzienlijke portefeuille hooggewaardeerde kredietaligaties. Met het
uitbreken van de subprime-crisis in de Verenigde $ten in het voorjaar van
2007 werd deze obligatie in zijn algemeenheid nogilig geacht.

In augustus 2007 beginnen er zich problenmeaf te tekenen in de interbancairt
markten. Deze markten waren van groot belang voor értis om zichzelf te
kunnen financieren. De commissie heeft geconstatekedat DNB de
afhankelijkheid van Fortis van wholesale funding vor haar liquiditeit kende
en daar ook al in 2007 en voor de zomer van 2008ige zorgen over had.

Met betrekking tot de operationele kernactiviteitenvan Fortis en ABN

AMRO, los van het overname-, opsplitsings- en integtietraject bij ABN
AMRO, waren er nog geen grote zorgen bij de Nedertalse autoriteiten.
Welke beperkingen en voorschriften heeft DNB exggelegd aan het consortic 97
RFS om de risico’s die het ministerie van Finandieaft gesignaleerd te
ondervangen? Hoe werkte dit uit in de praktijk?

Voor zover bekend bij de commissie heeft het ministie van Financién zelf
geen specifieke risico’s gesignaleerd. De verklagrnvan geen bezwaar, met
beperkingen en voorschriften, is uiteindelijk gezaranlijk afgegeven door DNE
en de minister van Financién. DNB en het ministerieneende dat de risico’s
van overname en opsplitsing door het consortium tendervangen waren door
de methode van “gated approval”, waarbij voor elkeafsplitsing en integratie
telkens opnieuw een verklaring van geen bezwaar msteworden afgegeven.
De beperkingen en voorschriften in de door ministevan Financién en de
president van DNB getekende verklaringen van geerelawaar hebben onder
ander betrekking op de financiering van de overnamghet opstellen van
transitie- en integratieplannen, aanvullende kapitalvereisten, de inrichting
van de corporate governance en afspraken tussen DN# het consortium ove
rapportages en termijnen.

Bij de EC-remedy wordt gesproken over twee optiésel verkoop van HBU 98
ofwel verkoop van Fortis Commercial Finance/BankW@arom is er nooit meer
naar deze laatste optie gekeken?
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De commissie heeft geconstateerd dat de Nederlandsgoriteiten de reacties
van de Europese Commissie niet altijd goed hebbengeschat. Toen de EC-
Remedy opnieuw op tafel kwam na de beslissing var aninister van

Financién eind november 2008 om Fortis Bank Nedented en ABN AMRO tot
€én bank samen te voegen, is geprobeerd om afstahdvel uitstel te krijgen.
De EC heeft diverse malen uitstel verleend. In diperiode is opnieuw gekeken
naar de mogelijkheid om Fortis Commercial Finance/Bnking af te stoten in
plaats van HBU en enkele andere delen. Er zijn hiever gesprekken geweest
met BNP Paribas, een logische kandidaat omdat heigenaar was geworden
van de rest van Fortis Bank, maar het bleek niet mgelijk om snel genoeg tot
een overeenkomst te komen.

Bij de EC-remedy en de verkoop van HBU heeft DNBdwer slecht bestuur bij 103
Fortis. Waarom zijn er destijds geen maatregelemgen om daar iets aan te
doen?

Het is de commissie gebleken dat DNB vanaf juli, waeer goedkeuring voor
de verkoop van HBU aan Deutsche Bank speelt, drukeeft uitgeoefend en een
groot aantal gesprekken heeft gevoerd over de gangn zaken bij Fortis, met
Fortis en haar bestuurders en met de Belgische tdehthouder CBFA. DNB
heeft op dat moment aan de betrokken partijen duidéjk gemaakt grote
problemen te hebben met de overeenkomst met DeutgcBank en dat in deze
vorm de toezichthouder niet akkoord kon gaan met devereenkomst.

De heer Wellink zegt het volgende: "Deze 60 mitele Nederlandse 103
bankwezen." Klopt deze bewering? Zo ja, waaromds/an in de rest van het
rapport niets meer terug te vinden? Werd deze dpngedoor u niet van belang
geacht?

De commissie heeft niet kunnen nagaan of de getalldie de heer Wellink
noemt exact kloppen, maar het staat voor de commissvast dat de gevolgen
van problemen bij Fortis en/of ABN AMRO een grote ledreiging voor de
financiéle stabiliteit in Nederland vormden.

Waarom bestonden er spanningen tussen de Belgscthe Nederlandse 103
toezichthouder? Heeft de slechte verstandhoudssptuDNB en CBFA invioed
gehad op besluitvorming over Fortis? Zo ja, op wetlanier bleek dat?

In de periode die de commissie onderzocht heeft,és rond de overname van
ABN AMRO door het consortium in 2007 een discussientstaan over het
hoofdtoezichthouderschap op Fortis. Door de overnamvan het ABN AMRO
deel wordt het Nederlandse deel van Fortis immersaazienlijk groter. Deze
discussie heeft de onderlinge verhoudingen tusser 8lederlandse en
Belgische toezichthouders geen goed gedaan. Naarmat bij DNB meer
zorgen komen over Fortis, gaat DNB zich intensievanet Fortis bemoeien en
meer vragen stellen aan de Belgische toezichthoudéBFA terwijl de CBFA
graag nauwer betrokken zou willen zijn bij de gangzan zaken rond separatie
en integratie van ABN AMRO. Ondanks de moeilijker wordende
verhoudingen lijken deze uiteindelijk niet van invbed te zijn geweest op de
onderhandelingsresultaten.

Uit het onderzoek van de commissie en de verhores maar voren gekomen
dat de voorkeur van de Nederlandse autoriteiten vaceen Nederlandse
oplossing voor ABN AMRO in elk geval deels was ingeven door de
ervaringen met buitenlandse toezichthouders. Ook kaworden geconstateerd
dat de Nederlandse en Belgische toezichthoudersrget in geslaagd zijn om
onderling tot een oplossing voor Fortis te komen, aar dat dit uiteindelijk op
politiek niveau gebeurd is.

Was er ten tijde van de afgifte van de verklaring geen bezwaar sprake van eerl09
intensief contact tussen DNB en diens collegaGiioot-Brittannié en Spanje over
de financiéle situatie van RBS en Santander? Zpwagrom niet?

De commissie heeft vastgesteld dat er contact isngest tussen DNB en de
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Britse en Spaanse collega-toezichthouders over dednciéle situatie van RBS
en Santander.

In het feitenrelaas lijkt het alsof de Luxemburgséoriteiten veel beter waren 122
aangesloten bij Belgié dan de Nederlandse autemte¥Waardoor komt dat?

De commissie kan deze vraag niet beantwoorden. Hakheeft geen van de
door de commissie opgeroepen functionarissen van deatoriteiten uit Belgié

en Luxemburg gehoor gegeven aan de uitnodigingen wale commissie.

Was er bij de onderhandelingen over de prijs vationalisatie van Fortis wel 123
daadwerkelijk sprake van een onderhandeling ofHuaitls een bepaalde
hoeveelheid geld nodig om door te kunnen?

Het op enigerlei wijze redden van alle Fortiddelen en het bedrag dat daarvoc
nodig was, hedfzowel bij de onderhandelingen over de Beneluxoveenkomst
als bij de onderhandelingen over koop van alle Nedandse onderdelen een
belangrijke rol gespeeld.

Nadat de Nederlandse autoriteiten te kennen haddagegeven de Nederlandse
onderdelen uit Fortis te willen halen, is door de Blgische autoriteiten
aangegeven dat er een bedrag van zo’n 17 miljard eunodig was om voor de
rest van het bankdeel van Fortis tot een oplossirtg komen. In
onderhandelingen zijn de Belgische premier en Nedemndse minister-
president tot het bedrag van 16.8 miljard euro gekmen.

Daarnaast speelde het overleven van de overkoepeadenFortis holding een rol
omdat de handtekening van de commissarissen van Riarnodig was en deze
hoofdelijk aansprakelijk konden worden gesteld algle Fortis holding failliet
zou gaan. Dit is mede opgelost door het overnemenat de Nederlandse Staat
van de langlopende leningen van Fortis aan Fortisdhk Nederland. Het
voordeel dat hierbij ontstond voor Fortis was bedolel om de holding overeind
te houden.

Waarom leefde er aan de Belgische kant het idededbliederlandse autoriteiten 124
geen interesse zouden hebben in de oplossing vedgieEn Luxemburg met
Fortis aan werkten?

De commissie kan deze vraag niet beantwoorden omdaelgische
functionarissen geen gehoor hebben gegeven aan deaodiging van de
commissie. Vastgesteld is dat de Nederlandse en gsthe belangen niet altijd
en overal synchroon liepen en er een probleem vamitgen sharing was.
Voorts is vastgesteld dat de verhouding tussen deeterlandse en Belgische
toezichthouders niet optimaal was en er vrijwel gaesprake was van
ambtelijke contacten tussen de Nederlandse en Bedghe ministeries.

De toenmalig waarnemend CEO van Fortis heeft aan deommissie laten
weten dat Fortis had kunnen volstaan met de kapitdmjecties van Belgié en
Luxemburg in combinatie met een voldoende hoge vetopopbrengst voor he
ABN AMRO deel. De toenmalig waarnemend CEO van For$ heeft tevens
aan de commissie laten weten er vanuit te zijn geg@a dat de Belgische
autoriteiten hun Nederlandse counterparts op de hagte zouden houden van
de ontwikkelingen en dat het geenszins de bedoelimgn Fortis was om de
Nederlandse autoriteiten buiten te sluiten.

Waarom hebben de toenmalige president van DNB eniwister van Financien 135
specifiek ingezet op een private oplossing waanbglk geval het ABN AMRO-
deel door ING zou worden overgenomen? Waren zij td®p de hoogte van de
financiéle problemen bij ING? Waarom zagen zij gegeodzaak om andere
alternatieven te bestuderen?

De voorkeur voor een private, Nederlandse oplossingateert al van juli 2008,
toen de minister van Financién en de president vadNB voor het eerst
spraken over concrete problemen bij Fortis en moggke oplossingen
daarvoor. Tot en met het weekend van 27 en 28 septber 2008 werd ING
door de betrokken Nederlandse autoriteiten als eeserieuze gegadigde gezien.
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Concreet is ingezet op een redding van Fortis waaijtin elk geval het ABN
AMRO deel door ING zou worden overgenomen. Gezienedproblemen
waarin ING nauwelijks een week later terecht kwamwas het realiteitsgehalte
van de Nederlandse voorkeursoptie volgens de commies twijfelachtig.
Daardoor is er te weinig oog geweest voor mogelijladternatieven.

Waarom heeft DNB een jaar eerder wel toestemmigg\gn aan buitenlandse 135
partijien om ABN AMRO over te nemen? Waarom acheiNdderlandse
autoriteiten het één jaar later echter niet verantel om ABN AMRO over te
laten nemen door een buitenlandse partij als BN &

Zie ook het antwoord op vraag 12Gezien de turbulente omstandigheden in ¢
wereld, de situatie van ABN AMRO te midden van sptsings- en
integratieprocessen, het gebrek aan tijd om een gjebreid boekenonderzoek
te doen en de ervaringen met buitenlandse toezichahders bij de overname
van ABN AMRO door het consortium was het de uitdrukelijke wens van
DNB, daarin gesteund door de minister van Financiéndat ABN AMRO in de
Nederlandse toezichtsfeer zou blijven. Buitenlandggrivate partijen zijn om
die reden afgehouden.

De commissie heeft geconstateerd dat de belangstejlvan BNP Paribas ook
de Nederlandse delen betrof. Verder is er sprake geest van belangstelling
van Deutsche Bank voor het ABN AMRO deel.

De commissie kan zich voorstellen dat de betrokkedederlandse autoriteiten
lering hebben getrokken uit de gebeurtenissen na exname van ABN AMRO
door het consortium. De commissie vraagt zich daaipaf waarom ING wel
zonder uitgebreid boekenonderzoek het ABN AMRO deetou mogen
overnemenen buitenlandse partijen dat niet zouden mogen.

Zou de kans op een private overname van ABN AMR@degrzijn geweest als het 135
voor buitenlandse gegadigden mogelijk was geweaasten bod uit te brengen?
Hoe zag het toenmalig internationaal krachtenvalita

Zie het antwoord op vraag 73.

"De vraag werpt ... ABN AMRO over te nemen". Beriilipdat DNB en het 135
ministerie van Financién hebben geleerd van derfegeen verklaring van geen
bezwaar meer te geven als er geen grondig boekermek plaats heeft
gevonden?

Zie het antwoord op vraag 73.

De commissie concludeert dat de Kamer achteraf mé@matie had moeten 137
krijgen over de feitelijkheden van het BeneluxweekeDeze deal is echter nooit
in werking getreden. Wat zou de toegevoegde waajugeweest?

Rond de Beneluxovereenkomst is de Comptabiliteitswgeschonden en is gee
invulling gegeven aan het formele en materiéle budgrecht van de Kamer. De
Beneluxovereenkomst is op 1 en 2 oktober 2008 besgen met de Kamer
terwijl de Nederlandse autoriteiten feitelijk al me een ander plan bezig
waren. De commissie acht het daarom des te belanger dat verantwoording
achteraf wordt afgelegd over de precieze modaliteih van
Beneluxovereenkomst, zodat de Kamer zich een afgegem oordeel had
kunnen vormen over deze overeenkomst en de noodzaaén verdergaande
maatregelen.

De inzet van de Nederlandse autoriteiten op een @gsing waarbij ING het
ABN AMRO deel zou kopen en de periode van twee wekexclusiviteit voor
onderhandelingen is niet aan de Kamer gemeld. Dekennis had een heel
ander licht kunnen werpen op de ontwikkelingen bijING die al spoedig tot
steun aan ING zouden leiden.

Kan het zo zijn dat de waarde voor de Nederlandderalelen van Fortis tussen 141
het Beneluxweekend en de nationalisatie verdetedrterd is?

Ja, dat kan, als er in steeds mindere mate sprake van een going-concern
situatie.
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Waarom is er bij een private oplossing alleen gekataar een oplossing waarbij 154
ING was betrokken en niet bijvoorbeeld de Rabobank?

Er is naar andere opties gekeken maar de oplossimget ING was de enige
optie die concreet is geworden. De commissie heefistgesteld dat Rabobank
rond het weekend van de Beneluxovereenkomst in datrooms van Fortis is
geweest. Daarnaast is Rabobank nog in beeld geweest, samen met andere
partijen zoals het ABP, met kapitaal mee te doen iren transactie waarbij

ING het ABN AMRO deel zou kopen.

Was het bij de onderhandelingen over nationalisede uw inschatting een reéel 154
scenario dat er geen akkoord uit zou komen?

Op basis van de verhoren acht de commissie het aamelijk dat er een
akkoord moest komen.

Waarom bestond bij het vaststellen van de waargean de 159
onderhandelingsrange de veronderstelling dat eloeside liquiditeit en kapitaal
was bij de delen? Waarom is de onderhandelingsnaiej@angepast toen bij de
Nederlandse delegatie bekend was dat het aandaelrgstboedel van ABN
AMRO (Z-Share) een negatief eigen vermogen had2yadmiljard euro?
Voldoende liquiditeit en kapitaal zijn basisvoorwaaden om van een going-
concern te kunnen spreken en een zinvolle waardegne maken. ABN AMRO
als geconsolideerd geheel was voldoende gekapitedisd maar de verdeling
van kapitaal over de verschillende delen van de ceartiumpartners was
zodanig dat op zichzelf staand niet alle delen vabénde gekapitaliseerd waren.
Hier werd wel vanuit gegaan door het hoofd van hetvaarderingsteam.

De commissie heeft geconstateerd dat het tekort de Z-share aan het licht
kwam nadat er al een principeovereenkomst tussen déederlandse en
Belgische delegaties tot stand was gekomen overrdage waarbinnen
onderhandeld zou gaan worden, liggend tussen 11 20 miljard euro. Deze
informatie is vanuit het waarderingsteam doorgegeveaan de Nederlandse
delegatieleider. Het was dus bekend dat het aandéerlde restboedel van ABN
AMRO (Z-Share) een negatief eigen vermogen had vah3 miljard euro. Deze
additionele informatie is voor zover de commissiedeft kunnen nagaan, niet
gedeeld door de delegatieleider met de bewindsliadalie de
slotonderhandelingen hebben gevoerd.

Wat zou het voor de overheidsfinancién betekenthénelals er niet voor de fusie 162
van Fortis Nederland en ABN AMRO gekozen zou zio® de overheid dan het
synergievoordeel van naar schatting 1 miljard eijromisgelopen?

Dat hangt af van welk alternatief gekozen zou zijnBij verkoop aan een derde
partij was een deel van de herkapitalisaties wellitt niet nodig geweest.

De synergievoordelen en uiteindelijke kostenbesparfjen moeten worden
afgezet tegen de kosten van samenvoegen, zoals GeRemedy en
integratiekosten.

Onderaan box 4.17 wordt een range gegeven van BstAMRO nu waard zou 177
zZijn. Kan hieruit geconcludeerd worden dat dedtigh the cycle" waardering in
goede richting zat?

Nee, de oorspronkelijke through-the-cycle waarderig was incorrect omdat
deze gemaakt was onder de aanname dat de kapitaligavan de delen
voldoende was, wat niet het geval was. De kapitaakorten en andere
voorzienbare posten zijn dus niet meegenomen in dearderingen, inclusief
the “through the cycle” waardering.

De heer Zalm heeft in zijn verhoor uitgelegd dat devaardering van een bank
op de financiéle markten sterk veranderd is. Waar en bank vroeger, voor de
crisis, gewaardeerd kon worden op 150 tot 200% vate boekwaarde, liggen
de waarderingen vandaag de dag richting 60 % van deoekwaarde. Het
bedrag van 30 miljard euro dat aan het einde van bo4.17 wordt genoemd is
berekend met gebruikmaking van die veel hogere waderingen voor banken
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zoals die voor de crisis opgeld dederlleen in het geval dat de marktwaarde
van financiéle instellingen weer de hoogste niveaasu bereiken van voor de
crisis, zou een dergelijk bedrag (30 miljard) in beld kunnen komen.

Een “through the cycle” waardering is geen waardemg op het allerhoogste
punt van de markt, maar een waardering gemaakt op &sis van de
economische omstandigheden door de hele economisclelus. In
tegenstelling een waardering op basis van het hien nu wordt in een

“through the cycle” waardering economische hoogtign laagtij meegenomen.
Hoe zou de rol van nationale toezichthouders emno#ten zien als er straks één 180
krachtige Europese toezichthouder met doorzettiaghiris? Hoe zou dan de
samenwerking tussen nationale toezichthouders &udpese toezichthouder
vorm moeten worden gegeven? Welke verantwoordeldkh en taken worden in
dit geval belegd bij de nationale toezichthoudersvelke bij de Europese
toezichthouder?

Europees toezicht, mits gecombineerd met een adedeaegeling voor burden-
sharing, kan de lacunes opvullen die bestaan in dmiidige constellatie met
nationale toezichthouders. Bij grensoverschrijdendénstellingen en
activiteiten past grensoverschrijdend toezicht. Deommissie acht het
noodzakelijk dat er een instantie komt die om kan gan met situaties waarin
de belangen van verschillende landen uiteen lopemals bijvoorbeeld in de
casussen Icesave en FortissABN AMRO aan de orde wd3aarnaast is het van
belang dat een dergelijke instantie er zorg voor kadragen dat informatie-
uitwisseling tussen toezichthouders niet enkel plésvindt op basis van
vertrouwen maar juist ook op basis van doorzettingmacht. Tenslotte is het
van belang dat ingrijpende wijzigingen in een systmrelevante instelling
supranationaal getoetst worden op mogelijke gevolgesoor de financiéle
stabiliteit in verschillende landen (aanbeveling 183 Een Europese
toezichthouder komt dus naast het nationale toezithe staan om en zou
kunnen worden vormgegeven naar analogie van de Euypese Centrale Bank.
Is de Europese Commissie bereid om financiéle stanmationale overheden in 180
systeembanken voortaan in zijn geheel te beoordelelaats van afzonderlijk? 2
nee, waarom niet?

Of de Europese Commissie bereid is om financiéleestn voortaan in zijn
geheel te beoordelen in plaats van afzonderlijk ide commissie niet bekend
Wat is de concrete aanbeveling over de scheve dalasen prudentiéle aspecten 180
en mededingingsaspecten?

Er moet een regeling of instantie komen om gescleh tussen de
toezichthouder die opereert vanuit de prudentiéle jatiek, en de
mededingsautoriteit op te lossen. Dit zou bijvoorbadd ingevuld kunnen
worden door de European Systemic Risk Board. Het gé& er immers om de
gevolgen van het bewaken van het gelijke speelveldor de stabiliteit van het
financiéle stelsel goed af te wegen.

Op welke wijze had de Tweede Kamer haar taak lxetamen en moeten invullen? 181
De commissie heeft wat betreft de casus Fortis/ABAMRO vastgesteld dat

in het geval van de Beneluxovereenkomst de Kamerlkzachteraf door had
kunnen vragen over de precieze modaliteiten van deovereenkomst en
zichzelf een oordeel kunnen vormen of dit wel of at een afdoende oplossing
was voor de problemen. Ook was er weinig aandachbwer de
grensoverschrijdende dimensie van de problemen bijortis en de nationale
reflexen die daarbij kwamen kijken. Naar aanleidingvan de technische
briefing van 14 oktober 2008 over de waardering vaifrortissABN AMRO had
de Kamer nadere vragen kunnen stellen om zich de gmwlexe materie eigen te
maken en bijvoorbeeld de kapitaaltekorten eerder been tafel te krijgen.

In meer algemene zin wijst de commissie op het vagde. Aangezien de
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crisismaatregelen gepaard gingen met grote bedragdauiten de begroting om
en de Kamer als volksvertegenwoordiging de taak h&ele regering te
controleren op een juiste besteding van publieke milelen, is de commissie
van oordeel dat de Kamer zich actiever had moetempstellen om invulling te
geven aan haar taken. De Kamer had tijdens de finaéle crisis haar
parlementaire controle-instrumenten beter kunnen bautten. Zo maakte de
Kamer vrijwel geen gebruik van de mogelijkheid om @ spelregels met
betrekking tot spreektijd en interruptiemogelijkheden aan te passen en
benutte ze haar recht op informatie te weinig. De Emer had de bespreking
van de crisismaatregelen meer prioriteit moeten gen. In haar antwoord op
vraag 148 gaat de commissie in op onder meer de dmvelingen die zij heeft
gedaan met het oog op de informatiepositie van deafner.

Welke deel van de Alt-A hypotheekportefeuille v&lGl had kunnen worden 193
gereclassificeerd als held-to-maturity zonder derwaarden van het asset liability
management van DNB ten aanzien van ING te doomn@is

Hiernaar heeft de commissie geen onderzoek gedaan.

Maakt men in het asset liability management systeamDNB ook een afweging 193
tussen effecten op de liquiditeit van de reclassife van available-for-sale naar
held-to-maturity enerzijds en de extra afwaardesiegerve die mogelijkerwijs

moet worden aangehouden bij een classificatie variadle-for-sale anderzijds?

Het meewegen van al deze aspecten valt binnen d&da en expertise van

DNB. Op welke wijze dat precies gebeurt, heeft dommissie niet onderzocht.

Is het huidige instrumentarium voor toezichthoudsrdet ministerie van 197
Financién toereikend om systeembanken die geeroggeoen aan aanbevelingen
van toezichthouders te dwingen om ze alshog oplteua?

In het geval van ING is, voor zover de commissie b#& kunnen vaststellen,

door DNB geen formele aanbeveling gedaan, en de carissie heeft ook geen
aanleiding om te veronderstellen dat die niet zoujn opgevolgd. In het tweede
kwartaal van 2008 heeft de eerstverantwoordelijkedezichthouder voor de
portefeuille (de Amerikaanse OTS) ING wel duidelijkgemaakt dat het

aankopen van Alt-A-obligaties volledig moest stoppe ING heeft daar toen

gehoor aan gegeven

Dit alles laat wel onverlet dat de commissie van meng is dat het interventie-
instrumentarium van de toezichthouder uitbreiding behoeft. Zie hiervoor
bijvoorbeeld aanbeveling 18, waar de commissie pteioor een onderzoek

naar de wenselijkheid van een bindend raamwerk voointerventies door de
toezichthouder naar Amerikaans voorbeeld. Een derdigk raamwerk

voorkomt uitstelgedrag bij de toezichthouder door wor te schrijven dat deze
bepaalde maatregelen moet nemen als de financiélezgndheid van een bank

van tevoren vastgestelde drempelwaarden overschriid

Welk beleid voert DNB nu ten aanzien van de stagelan risico’s door financi€ 209
instellingen door de concentratie van haar balaren productmarkt?

Het is de commissie bekend dat DNB zijn handelen emafgaand en tijdens de

crisis heeft geévalueerd en daaruit lessen heefitgikken. De conclusies

daarvan voor het toezichtsbeleid zijn terug te vindn in verschillende

publicaties, zoals het rapport "Visie DNB Toezich2010-2014" uit 2010 dat

ook online te vinden is. Overigens blijkt uit het aderzoek van de commissie

dat DNB ook in de aanloop van de crisis al kritischvas over het

concentratierisico dat het beleggingsbeleid van IN®irect USA met zich
meebracht. Het was echter uiteindelijk de Amerikaase toezichthouder die
handhavend optrad, in het tweede kwartaal van 2008.

Waarom bestond bij DNB geen gevoel van urgentie degroblemen rondom de 210
Alt-A portefeuille bij ING ondanks de oproep van Amerikaanse toezichthouder
OTS aan ING om niet langer Alt-A obligaties te knpe

194

210
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De commissie constateert dat er bij DNB voor de valan Lehman Brothers en
de Fortis-crisis geen gevoel van urgentie bestondndat ingrijpen in deze
periode uitbleef. Dit lijkt in belangrijke mate verklaard te worden door het
feit dat DNB in deze periode door het "prudentiélefilter” naar de
vermogenspositie van ING bleef kijken en daarbij vatstelde dat de
prudentiéle kapitaalratio's van ING in orde waren. De heer Wellink gaf
tijdens de verhoren aan dat DNB in deze periode nogiet onderkende dat de
liquiditeitscrisis bezig was zich te ontwikkelen tbeen systeemcrisis die ook de
solvabiliteit van financiéle instellingen in Nederhnd in gevaar bracht.

Wat was de inschatting van het kredietrisico vailie\ portefeuille door DNB 219
in oktober 20087 In hoeverre week deze analysdWiB, over de financiéle
risico's verbonden aan de Adtportefeuille, gebaseerd op gegevens van ING,
en kredietbeoordelaars, af van de latere analyme8lackRock en Dynamic
Credit?

De analyses van Blackrock en Dynamic Credit zijn denige externe analyses
die van de portefeuille gemaakt zijn. ING ging op bsis van zijn eigen
gegevens in het derde kwartaal van 2008 uit van e&redietverlies van 30
miljoen euro over de gehele looptijd van de portefélle. Ook
kredietbeoordelaars verwachtten op dat moment sle¢h een beperkt verlies
voor de portefeuille. Voor zo ver bekend ging DNBreop dat moment vanuit
dat die schattingen correct waren.

Begin december 2008 rapporteerde Blackrock zijn ragdtaten, gevolgd door
Dynamic Credit op 19 december. De resultaten hiervazijn samengevat in
tabel 5.1 op bladzijde 236 van het rapport van deatnmissie. Afhankelijk van
het gehanteerde scenario gaan deze analyses uit \ean kredietverlies van 2,4
tot 7,4 miljard dollar over de gehele looptijd vande hypotheken in de
portefeuille. Daarmee waren deze twee analyses a&mijk negatiever dan de
schattingen van de kredietbeoordelaars en van INGpodat moment.

Welke voor- en nadelen of praktische bezwaren zég€én DNB en het ministerie 223
van Financién respectievelijk verbonden aan ddémsificatie van ING's Alt-A
hypotheekportefeuille van available-for-sale nagdtio-maturity? Een andere
financiéle instelling die in de Amerikaanse hypetkmarkt actief was, Citibank,
koos in het laatste kwartaal van 2008 wel voor dezeclassificatieroute' met een
aanzienlijke hypotheekportefeuille.

Uit de stukken van ING en het onderzoek van de comigsie blijkt dat een
voordeel van de bedoelde herclassificatie van detegorie 'beschikbaar voor
verkoop' (available for sale) naar 'leningen en vaderingen' (loans and
receivables) in elk geval was dat een deel van dehiet derde kwartaal van
2008 opgebouwde negatieve herwaarderingsreserve @ugan zou worden
gemaakt. Daarmee zou de vermogenspositie van INGrbeteren en ook niet
langer zo sterk afhankelijk zijn van de marktprijs van de Alt-A-obligaties. De
verwachting was dat het marktvertrouwen in ING danzou kunnen
verbeteren. Dat ING er uiteindelijk vanaf zag om va deze mogelijkheid
gebruik te maken had een aantal redenen. Ten eersteas er geen zekerheid
dat markten de herclassificatie niet zouden opvatteals een boekhoudkundig
truc: de Alt-A-portefeuille bleef immers eigendom \an ING. Daarnaast zou de
herwaarderingsreserve ook niet verdwijnen, maar slehts bevroren worden oy
het niveau van het moment van omboeken. Het risiatat de afschrijving
alsnog genomen zou moeten worden, bleef daardoorraeezig, terwijl
bovendien een eventuele stijging van de marktwaardaet meer kon worden
meegenomen. Tot slot gold dat obligaties die werdgeherclassificeerd niet
langer verhandelbaar zouden zijn. Gezien de omvangan de portefeuille had
dit problemen kunnen opleveren voor ING in het kadevan zijn asset liability
management.

Bij Citigroup maakte de herclassificatie deel uit an een omvangrijke
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reddingsoperatie waarbij de Amerikaanse overheid vor 20 miljard dollar

kapitaal injecteerde en voor 306 miljard dollar gaanties afgaf over de slechte
activa van Citigroup. Er was dus sprake van een arete situatie dan bij ING.

Welke financiéle risico's zouden verbonden zijn gest aan het toetsen van het 230
politieke draagvlak in de Kamer door de ministem ¥#nancién voor het

overnemen van de Alt-A portefeuille door de Stadt zou bij (een uitlekken

van) een negatief oordeel van de Tweede Kamertmtesvernemen van de Alt-A
portefeuille de verwachte marktreactie zijn geweest

Het is moeilijk in te schatten wat de marktreactiezou zijn als bekendwerd dat

een dergelijke maatregel was overwogen en vervolgeniet doorgegaan als

gevolg van een negatief oordeel van de Kamer.

De minister heeft voorafgaand aan de besprekingenehING in oktober 2008

in elk geval niet bij de Kamer getoetst of er poliek draagvlak bestond voor

een oplossing aan de activazijde van de balans. Nak mening van de

commissie is de kans reéel dat dat draagvlak er waegelijk geweest was. Dan

had al in oktober 2008 een oplossing voor de probiteen met de Alt-A-

portefeuille van ING in gang kunnen worden gezet. dwel voor de Staat als

voor ING waren de financiéle risico's in dat gevakleiner geweest dan bij het
traject dat de minister gekozen heetft.

Waarom heeft de toenmalige minister van Financeéangrocesafspraken 231
gemaakt over de verdere afwikkeling van de Alt-Atefeuille? Wat zijn de

gevolgen hiervan geweest?

De commissie heeft hier tijdens de verhoren van vechillende getuigen vrage

over gesteld maar geen bevredigend antwoord gekregeHet lijkt aannemelijk

dat door het ontbreken van dergelijke afspraken hetvinden van een oplossing

later meer tijd heeft gekost. Indien er voor 1 janari 2009 een maatregel tot

stand was gekomen waren verschillende oplossingeartkbaar geweest

waarbij de Staat een hogere vergoeding had ontvange

Is het besluit tot het inhuren van Dynamic CredibtdDNB op 25 november 2008 232
een teken dat er nog extra onderzoek nodig waseofimanciéle risico's van de

Alt-A portefeuille te duiden?

Ja.

Zijn er voordelen van de transactiestructuur 'Wiltea aanzien van de 237
transactiestructuur 'Fred' met betrekking tot d& @€gel?

Nee, ook bij toepassing van de Wilma-structuur, wadij de portefeuille zou

worden verkocht aan een spv waarvan de Staat de inknsten garandeert, zou

de OTTlI-regel geactiveerd worden als de verkoop p&isvond tegen een

bedrag dat lager lag dan de geamortiseerde kostpsgj

Wat zijn de voordelen van de transactiestructuad™oven de transactiestruct 237
‘Wilma' buiten de ingedachte (maar niet gereald®dbuitenschotplaatsing van de
transactie voor de Nederlandse staatsschuld?

Uit de verhoren blijkt dat het ministerie van Financién, naast het staatsschuld-
argument, ook het beheer van de portefeuille en eamelbaar risico bij ING

wilde laten en dat niet al deze voorwaarden met dé&/ilma-structuur

(oprichting van een special purpose vehicle) warete realiseren. Daarnaast

waren er in de Fred-structuur, waar de uiteindelijke IABF op gebaseerd is,
wellicht betere mogeljkheden om de verschillende geldstromen op elkaaif &e
stemmen.

Is de optie van nationalisatie van ING voldoendéesrocht door DNB en de 257
minister van Financién?

De commissie heeft geconstateerd dat deze optieiiggewerkt tot op het

niveau van een kant-en-klaar wetsvoorstel dat onmdekllijk geactiveerd had

kunnen worden. Het ministerie van Financién zag diechter als een uiterste
noodmaatregel voor het allerergste geval.

Wanneer neemt de Europese Commissie een niesluittover IABF-transactie 265
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aangezien het Gerecht van de Europese Commis&engart 2012 de
beschikking van de Europese Commissie hieroveraittigk nietig heeft
verklaard? Welke gevolgen heeft deze uitspraakerardor ING? Wat is de status
van deze zaak?

De Europese Commissie heeft op 11 mei 2012 berogmgetekend tegen de
beslissing van het Gerecht van de Europese Unie d2lmaart 2012. De
Europese Commissie heeft bij die gelegenheid hetre&uctureringsplan van
ING opnieuw goedgekeurd. Dit was een formele noodkelijkheid omdat door
de gedeeltelijk nietigverklaring door het Gerecht let overgrote deel van de
staatssteun aan ING, waarover geen conflict bestondiet langer gedekt werd
door een goedkeuringsverklaring van de Europese Camissie. Volgens de
Europese Commissie blijft staan dat het totale bedy aan staatssteun
(waarbij het conflict neerkomt op de vraag of dezd 5 miljard of 17 miljard
euro groot was) ver boven de norm van 2% van de liso-gewogen activa lag
waarboven een herstructurering noodzakelijk was.

Kort gezegd betekent dit dat ING door moet gaan mete reeds afgesproken
herstructurering en dat de vraag over de preciezedogte van de staatssteun
opnieuw voorligt bij het Gerecht.

Los van deze rechtszaak onderzoekt de Europese Corissie of er
alternatieven zijn voor de verkoop van de WestlandJtrecht Bank door ING.
Reden is dat ING heeft aangegeven dat het in de lige
marktomstandigheden niet haalbaar is om de Westlanttrecht Bank de
verkopen. De Europese Commissie houdt er wel aanstadat een alternatieve
oplossing leidt tot het ontstaan van een nieuwe Mensvatbare concurrent op
de Nederlandse bankenmarkt.

Eveneens los van de rechtszaak onderzoekt de EurgeeCommissie ook de
terugbetaling van de kapitaalsteun aan ING opnieuwDit heeft te maken met
het feit dat bij de goedkeuring van de kapitaalsten is afgesproken dat de
Nederlandse staat de maatregel opnieuw zou notifi@n als ING gedurende
twee opeenvolgende jaren geen dividend zou uitkeréan dus ook geen coupc
over de CT1-instrumenten die de Staat in bezit hegf Deze renotificatie-
afspraak kwam er omdat de Europese Commissie destg van mening was de
de maatregel ING ruimte bood om zijn eigen divideneleid (en dus de
terugbetaling van de kapitaalsteun) te bepalen.

Hoe wil de commissie de verduidelijking van devah DNB in het 268
steunverleningstraject operationaliseren? Zijnadels doorgevoerde institutionele
wijzigingen binnen DNB afdoende?

Voor het antwoord op de eerste vraag, zie ook hehtwoord op vraag 56. De
reeds doorgevoerde wijzigingen binnen DNB zijn doode commissie niet
onderzocht. Wel ligt het volgens de commissie vode hand om bij een
verduidelijking van de verschillende rollen aansluiing te zoeken bij de al
ingezette veranderingen in de organisatie van DNBoor zover deze ook
betrekking hebben op de rollen van DNB ten opzichtgan het ministerie van
Financién.

Zijn er landen met een eigen risico (voor de spEriid het 270
depositogarantiestelsel? Zo ja, zijn de effectehatpspaargedrag daarvan bekend?
Thans is binnen de Europese Unie de dekking van hdéepositogarantiestelsel
geharmoniseerd op 100.000 euro zonder eigen risiddederland had tot 7
oktober 2008 een eigen risico van 10% over het bealy tussen 20.000 euro en
40.000 ewo dat werd gedekt door het depositogarantiestelseDver de effecter
van een eigen risico op het gedrag van spaardersdfiede commissie
opgemerkt dat het fenomeen van moreel risico pleitoor een lage dekking var
depositogaranties bij voorkeur met een hgaalde mate van eigen risico voor ¢
spaarders. Tegelijkertijd leidt een dergelijke inrichting van het
depositogarantiestelsel er toe dat de stabilisereadverking (het tegengaan va
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een bankrun) wordt beperkt. Op het moment dat spaatters schade kunnen
gaan lijden, bijvoorbeeld door een eigen risico, dataat een prikkel voor
spaarders om bij vermeende problemen bij de bank hugeld toch maar bij

die bank weg te halen.

Zijn er landen waar de overheid - die immers deodiégp's garandeert - grenzen 275
stelt aan het ophalen van spaargeld omdat het taasgegarandeerde bedrage
mogelijkheden van het land anders overschrijdt?

Dit heeft de commissie niet onderzocht.

Wat is de laatste stand van zaken over het voaratetle Europese Commissie 284
voor een herziening van de richtlijn depositogaestelsels? Welke consequenties
heeft dit voorstel voor het beleid in Nederland dner?

Het Europees Parlement heeft op 16 februari 2012 ba advies in eerste lezing
over het voorstel vastgesteld. Nederland zal, indiedit voorstel door het
Europees Parlement en de Raad wordt aanvaard, haaegelgeving in
overeenstemming moeten brengen met de Europese rilijm. Dit geldt
bijvoorbeeld ten aanzien van de financiering van heNederlandse DGS

waarbij thans wordt beoogd met ingang van 1 juli 202 te starten met ex-ante
financiering.

Was het onderscheid dat Landsbanki met betrekkindet garanties van deposito'286
maakte tussen IJslanders en niet-1Jslanders geascttgd? Wat heeft de
Nederlandse minister-president gedaan om deze vamdiscriminatie te
voorkomen of ongedaan te maken?

De European Surveillance Authority concludeerde 026 mei 2010 dat IJsland
door te discrimineren tussen IJslandse spaarders espaarders van elders uit
Europa in strijd heeft gehandeld met het EFTA-verdiag. De ESA was aldus
van oordeel dat sprake was van ongerechtvaardigd derscheid. Op 14
december 2011 heeft de EFTA besloten IJsland vooehEFTA-Hof in
Luxemburg te dagen, deze zaak loopt thans.

De commissie heeft geconstateerd dat het elementvdiscriminatie in
gesprekken door de Nederlandse autoriteiten onderedaandacht wordt

gebracht van de 1Jslandse autoriteiten. De Nederlaise overheid vraagt

daarbij aandacht voor een gelijke behandeling vanchuldeisers (paritas
creditorum) door de IJslandse autoriteiten.

Welke - juridische en niet-juridische - mogelijkleedhad DNB op 25 augustus 289
2008 om Landsbanki te laten stoppen met het ophalerspaargeld in Nederland?
De Tijdelijke commissie onderzoek financieel stelseoncludeerde in haar
eindrapport dat DNB haar bevoegdheden om een aanwing te geven in de
Icesave casus te krap heeft geinterpreteerd. Eenimere interpretatie en een
proactievere opstelling en handelswijze van DNB wabinnen de juridische
kaders, mogelijk geweest. Een aanwijzing om te stppn met het aantrekken

van spaargeld had aldus naar het oordeel van de conissie tot de
mogelijkheden behoord.

Is het waar dat de topping-upovereenkomst voormkesiet had kunnen worden 295
geweigerd?

In het eindrapport van de Tijdelijke commissie ondezoek financieel stelsel

Zijn vraagtekens geplaatst bij de beleidsmatige afegingen die DNB heeft
gemaakt rond het toestaan van de toetreding van Laisbanki in mei 2008 tot
het Nederlandse depositogarantiestelsel. Hoewel hegenhouden van
toetreding juridisch onmogelijk was, had DNB in deogen van de Tijdelijke
commissie toch in ieder geval nadere voorwaarden kimen en moeten stellen
aan Landsbanki voor die toetreding, vooral met hebog op de grote risico’s

die verbonden waren aan die toetreding van Landsbdam tot het
depositogarantiestelsel voor Nederlandse spaardees de Nederlandse
financiéle sector. Er was echter geen sprake vannaging of nadere
voorwaarden. Dit had naar het oordeel van de Tijddéjke commissie wel



108

109

110

111

112

gekund omdat de Wet op het financieel toezicht de ogelijkheid bood om via
een algemene maatregel van bestuur nadere eiserstellen, of door
onduidelijkheden over de (uit)werking van het 1Jslandse
depositogarantiestelsel daarvoor aan te grijpen.

Heeft Moody's in september 2008 de kredietwaardlibn 1Jsland met recht 298
gewaardeerd met Aal en die van Landsbanki met A2&rWas dat oordeel van
Moody's op gebaseerd?

De commissie heeft geen inzicht in de totstandkongrnvan de waarderingen
door Moody’s en kan ook geen oordeel geven over dpecifieke

beoordelingen. De ontwikkelingen in oktober 2008 twen naar het oordeel van
de commissie wel aan dat de relatief hoge beoordelen van Moody's niet
terecht waren. Moody's gaf ter toelichting bij de atingdowngrade naar Aal

van mei 2008 onder meer aan datceland's liquidity risks are marginakn
Iceland's proactive effort to secure finance in aahwce of a very low probability
event that it would need to support its banks imdign currency is the mark of a
very high rating that can withstand shocks. Everaifsystemic banking crisis
were to materialize, Iceland would be capable ofmaging the problem in the
spirit of a very highly rated country, as indicatday its solid Aal rating.

IJsland heeft willens en wetens onverantwoordeaisigenomen, heeft 315
buitenlandse spaarders zonder geldige grondenayiiiseerd en afspraken met
Nederland zijn herhaaldelijk niet nagekomen. Waaspneekt de commissie dan
nog over "twijfel ... over de goede trouw van laglaen niet over "kwade trouw"?
De commissie heeft het optreden van de IJslandsetariteiten beperkt kunnen
onderzoeken, de autoriteiten hebben geen medewergnvillen verlenen aan
verhoren door de commissie. Kwade trouw impliceeréen stelselmatig 'boos
opzet' waarvoor de commissie geen steun heeft gedam in de door haar
onderzochte documenten.

Hoe komt het dat DNB — ha een stresstest waar witigigaan van een afkalving 343
van de Amerikaanse huizenmarkt, een val van dadigh opzichte van de euro
met 40%, een wereldwijde groeiterugval en eenestijig risicoaversie
gecombineerd, met een analyse van de blootsteléingle Nederlandse
instellingen aan activa gerelateerd aan de Amendg@auizenmarkt — tot de
conclusie komt dat men zich geen zorgen hoeft teemaver de liquiditeitspositie
van de financiéle instellingen? Wat was de uitkovast de stresstest dan precies?
Zie ook het antwoord op vraag 52. Overigens schrijffde commissie, in
tegenstelling tot wat in de vraag wordt gesuggeredy dat de focus van DNB
juist ligt op het vraagstuk van liquiditeit. De vraagstelling suggereert het
tegenovergestelde.

Komt de Europese Commissie op termijn met een welavser buden sharing? z 375
ja, wanneer wordt dit verwacht? Bestaat er dra&gvilanen de Europese Unie (
afspraken te maken over burden sharing?

De commissie heeft aanbevolen dat er binnen de Eyrese Unie een effectief
kader van grensoverschrijdend toezicht en bulen sharing moet komen om d
risico’s van grensoverschrijdende activiteiten in¢ perken. Zolang niet is
voorzien in een dergelijk kader zou de mogelijkheidvan ringfencen van
grensoverschrijdende activiteiten, om besmetting raa Nederland te
voorkomen, ak binnen de Europese Unie niet bij voorbaat uitgdsten moeter
worden. De commissie heeft geen zicht op mogelijkeorstellen van de
Europese Commissie hierover of draagvlak binnen deuropese Unie om
daarover afspraken te maken.

Waarom had de regiegroep Financiéle Stabiliteidronéle Markten geen 375
besluitvormingsbevoegdheid? Heeft de minister viaark€ién wel aanbevelingen
overgenomen van de regiegroep? Hoe had de regjegrae praktijk beter
kunnen functioneren?

De commissie is van mening dat de regiegroep onvolehde toegevoegde
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waarde heeft gehad. De commissie is van oordeel dagngezien de
besluitvorming noch in de ministerraad noch in de egiegroep heeft
plaatsgevonden, de overige ministers door de minetpresident en de

minister van Financién te weinig betrokken zijn bijde besluitvorming over de
crisismaatregelen. De commissie doet de aanbeveliegn speciale
crisisstructuur voor een financiéle crisis te ontwkkelen naar analogie van het
bestaande Nationaal Handboek CrisisbesluitvormingAls in toekomstige
gevallen wordt gekozen voor samenstelling van eeefiierkte groep naar
analogie van de regiegroep dienen de taken en vetamordelijkheden vooraf
helder te zijn vastgelegd.

Door welke derde partij heeft de minister van Fuié@n zich laten adviseren over 378
het bepalen van de hoogte van de benodigde steun?

Het ministerie van Financién heeft zich laten adveren door Rothschild.
Waarom heeft DNB geen afspraken met SNS REAAL gé&trager “schoon 379
schip” maken in relatie tot de gezondheid van deeiting?

De commissie heeft geconstateerd dat er geen inwg is gegeven aan de
voorwaarde schoon schip te maken zoals door de mater van Financién is
gecommuniceerd aan de Kamer. Het is aan de insteli overgelaten of en hoe
de problemen op grond waarvan steun nodig was, woeth aangepakt.

De commissie stelt: "In de brief wordt geen meldyegnaakt van eventuele 385
financiéle risico's voor de Staat". Staatsgarattedsben toch altijd financiéle
risico's voor de Staat? Bovendien staat in de fhetrée briet herhaalde malen dat
het gaat om "senior unsecured" leningen, zondeerpathdvereiste. Kan dat iets
anders betekenen dan dat de Staat risico loopt?

Nee. De invoering van de garantieregeling bracht tee soorten risico's met
zich mee. Ten eerste bestond er een risico dat da& een bepaald bedrag zo
moeten uitkeren op het moment dat een bank niet meaan zijn verplichting

tot terugbetaling van een staatsgegarandeerde lemreou kunnen voldoen. Te
tweede vertaalde dit risico zich ook in de kosten aartegen de Nederlandse
Staat kon lenen. De commissie concludeert dat de mster van Financién niet
helder over deze risico's heeft gecommuniceerd. @emmissie is van oordeel
dat de minister in zijn communicatie had moeten wigen op het feit dat
garanties niet gratis zijn: de risico's vertalen zth in de kosten voor de
Nederlandse staatsleningen.

Vergeleken met andere onderzochte landen was Nedehnet laatste land waar de412
garantieregeling in werking trad. De commissie vihesondanks dat nog wel
enige weken had kunnen worden gewacht. Dat magaétH#o zijn, wat zou het
gevolg destijds zijn geweest van een trage inwgtkading?

Er was in oktober 2008 geen sprake van urgente hénfincieringproblemen bij
de banken. In die zin zou uitstel van inwerkingtreihg geen negatievgevolger
voor de banken hebben gehad. De minister van Finai&n achtte het
noodzakelijk om zo snel mogelijk met de publicati#an de voorwaarden het
signaal aan de markt te geven dat de overheid klaatond om steun te bieden.
De commissie is evenwel van oordeel dat alleen aétrde aankondiging van de
komst van de garantieregeling op dat moment een afénd signaal aan de
markt was afgegeven. De commissie is van oordeel diet ministerie de

ruimte in het proces had kunnen en moeten nemen ode Kamer op een
deugdelijke manier bij de besluitvorming over de vorwaarden van de
garantieregeling te betrekken.

Wordt het begrip “substantiéle activiteiten” teg@ondig nog gebruikt door het 415
ministerie van Financién? Zo ja, in welke contait&t wordt hieronder
tegenwoordig verstaan?

! Kamerstuk 31 371, nr. 22.
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De garantieregeling voor bancaire leningen, waarihet begrip "substantiéle
activiteiten" in een van de voorwaarden was opgenoem, is op 31 december
2010 beéindigd. De commissie heeft geen onderzoeklgan of, en zo ja, in
welke context, het ministerie van Financién een dgelijk begrip momenteel
gebruikt.

Waarom vond de toenmalige minister van Financiér.dasePlan en Achmea 416
Hypotheekbank onder de geformuleerde doelgroemeagarantieregeling —
banken met een Nederlandse bankvergunning dieasutédé activiteiten in
Nederland uitvoeren — vielen?

Op 9 december 2008 is de garantieaanvraag van Lea$zn gehonoreerd. Een
concrete invulling van de voorwaarde “substantiélectiviteiten” vond pas
plaats in de zomer van 2009. In zijn openbaar vertar heeft de minister van
Financién gezegd dat hij in het geval van Leaseplamel heeft nagedacht over
de mogelijkheid tot afwijzing op grond van het subgntialiteitsvereiste. Dit
bleek niet mogelijk, hem werd “verteld dat dit gew@n gold voor LeasePlan,
net zo goed als dat gold voor de leaseactiviteitem de daarvoor benodigde
financiering van bijvoorbeeld ING Lease’.

Op 28 oktober 2009 wordt de aanvraag van Achmea Hygpheekbank
gehonoreerd. Dan is er wel een definitie van de vawaarde substantiéle
activiteiten. Gekeken wordt naar het bedrag dat déank aan deposito's en/of
uitzettingen in Nederland had. Er was daarbij gekoen voor een minimum
bedrag van 2 miljard euro aan deposito's en/of eeminimum bedrag van 2
miljard euro aan uitzettingen in Nederland. Daarnaast werd gekeken naar de
rol van de individuele instelling voor de economie@ls geheel en de stabiliteit
van het financiéle systeem.

Wat was er bezwaarlijk aan de staatsgarantie @minden van LeasePlan en 416
Achmea Hypotheekbank?

Bezwaarlijk hieraan is dat de Staat mogelijk ontereht financiéle risico's heeft
gelopen. Financiéle risico's voor de Staat kunneragrbij ook een doorwerking
hebben op de hoogte van de rente die de Staat mbetalen voor haar
staatsleningen: hoe hoger de financiéle risico'spk hoger de rente.

Zowel LeasePlan als Achmea Hypotheekbank viel volge de minister binnen
de voorwaarden van de garantieregeling. De commissis van oordeel dat
LeasePlan in het najaar van 2008 geen bank was nsibstantiéle activiteiten.
Voor wat betreft Achmea Hypotheekbank plaatst de cmmissie vraagtekens

bij het belang van de bank voor de financiéle stalifeit in het najaar van 2009.
Mag er uit de passage op pagina 416 geconclude¢nbliiens de commissie 416
LeasePlan en Achmea Hypotheek bank niet voor degaregeling in aanmerki
kwamen? Is de commissie van oordeel dat hierdodedirgingsverhoudingen
zijn verstoord?

Ja. De commissie is van mening dat de minister vdfinancién zijn
discretionaire bevoegdheid had kunnen en moeten tpassen om de aanvrage
van LeasePlan en Achmea Hypotheekbank af te wijzee commissie heeft
geen onderzoek gedaan naar de vraag of, en zo jahioeverre, hierdoor de
mededingingsverhoudingen zijn verstoord.

Mag geconcludeerd worden dat de regeling door Vaangeving te veel 416
discretionaire bevoegdheden legde bij het bestuur?

Nee, de commissie deelt deze conclusie niet.

Mag uit het door de commissie gestelde op pagiagétoncludeerd worden dat 416
er geen geautomatiseerde systemen zijn die gessegtpkunnen worden ten
aanzien van de mate van behoefte aan het gebnuitesgarantieregeling? ISNB
volgens de commissie wel in staat om zijn taakadigseur aan de regering op dit
gebeid adequaat in te vullen?

De commissie heeft geen onderzoek gedaan naar deayg of er
geautomatiseerde systemen zijn die geraadpleegd kuen worden ten aanzien
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van de mate van behoefte aan het gebruik van de gartieregeling. Volgens de
commissie is DNB in staat om zijn taak als advisewran de regering op dit
gebied adequaat in te vullen.

Mag uit de passage op pagina 416 worden afgeleidrdaj de banken en de NVB 416
onvoldoende serieus werd omgegaan met de impkcadie de financiéle crises
voor de financiéle sector? In hoeverre is dat mjgeét gevolg van de gedachte
dat er toch nog wel een vangnet zou worden gespaaladiet er op aankwam, de
instellingen waren misschien wel van menig datae big to fail’ waren?

De commissie concludeert dat Nederlandse financiéiestellingen gedurende
de crisis weinig oog hadden voor het gezamenlijkeelang dat zij hadden bij
een goed functionerende kapitaalmarkt. De commissteeeft geen
aanwijzingen gevonden dat dit mede een gevolg zourknen zijn van de
gedachte bij banken dat ze 'too big to fail' zoudezijn.

Vindt de commissie dat er sprake was van een mtuaarbij er een blanco 417
cheque werd uitgeschreven?

Nee. In totaal hebben zes banken op verschillendeomenten in 2008 en 2009
gebruik gemaakt van de regeling: LeasePlan, NIBC,NS Bank, Fortis Bank
Nederland, ING Bank en Achmea Hypotheekbank. Gezanmdijk hebben zij
voor een bedrag van circa 50,3 miljard euro aan lengen met een
staatsgarantie uitgegeven. De systematiek die iegepast met de
garantieregeling brengt risico’s mee voor de Staakr is echter geen sprake
een blanco cheque. Tot op heden heeft de Staat gestgaven hoeven doen op
grond van effectuering van de verleende garantie&r is wel sprake van
ontvangsten, omdat de Staat voor het verlenen varedyaranties een premie
ontvangt. Tot peildatum 1 februari 2012 heeft de $tat een bedrag van
afgerond 893 miljoen euro aan garantiepremies ontvayen.

Is de commissie van mening dat een garantieregeietgeen plafond van 200 417
miljard euro niet op deze wijze door het parlenient worden afgedaan?

Ja. De commissie heeft geconcludeerd dat damister van Financién beter hac
moeten communiceren over risico’s en voorwaarden.dbter, de Kamer zelf
had scherper kunnen zijn op de risico’s en voorwaaten van de
garantieregeling. Tevens vindt de commissie dat déamer na de publicatie
van de voorwaarden meer tijd had kunnen en moetenamen om de
voorwaarden van de garantieregeling te bespreken ero nodig aan te passen.
Zie ook het antwoord op vraag 55.

Waarom was het niet mogelijk om voorafgaand aaimetering van de 418
garantieregeling een realistische berekening teenfakVelke factoren hebben
hierin een rol gespeeld? Heeft de minister op atam moment alsnog een
doorrekening laten maken van de financiéle risien'sie voorwaarden van de
garantieregeling? Zo nee, waarom niet?

In zijn openbaar verhoor vertelde de heer WildersAgent, hierover: "Mocht
een van de banken waaraan wij een garantie hebberenstrekt in problemen
komen en afstevenen op een faillissement — dan kdie bank niet meer
terugbetalen — dan zijn er verschillende mogelijkhden: Allereerst bekijk je de
recoverywaarde, dus hoeveel geld je terug zou krign als dat door een
faillissement heengaat. Je kunt ook bekijken wat egebeurt als je rustig de
organisatie blijft financieren als een soort sterflmisconstructie. De derde
mogelijkheid is om te zeggemwe hebben daar een dermate groot belang in d
we proberen de bank door te laten starten, daarbikijkend of we hem straks
weer in de markt kunnen zetten." Deze drie princips (oftewel factoren) heeft
het ministerie van Financién met de invoering van @ garantieregeling
gehanteerd. Op basis daarvan heeft het ministerieegoncludeerd dat het
"haast onmogelijk is om van tevoren aan te geven waealistische verliezen o}
deze leningen zouden kunnen zijn", aldus de heer \Iders. De commissie hee
geen aanwijzingen dat de minister op een later momealsnog een
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doorrekening heeft laten maken. De commissie vinditet aannemelijk dat de
eerder genoemde factoren hierbij een rol kunnen hdien gespeeld.

Waarom zijn door DNB en het ministerie van Finan@éen mogelijke scenario’s 374
en instrumenten opgesteld gericht op solvabilpedlemen bij instellingen? Op
basis waarvan heeft de DNB geconcludeerd dat behoidig was hierop actie te
ondernemen? Waarom bleef DNB zijn focus houdenadtaagstuk van
liquiditeit?

Zie het antwoord op vraag 52.

Naar de mening van de commissie heeft DNB te lastigehouden aan het 435
onderscheid tussen liquiditeit en solvabiliteit. \vlaen zowel DNB als het
ministerie met Financién in hun (toezicht)taken deebpmerkingen van dhr. Van
Wijnbergen dat het onderscheid tussen liquiditeis@vabiliteit niet zo zinnig is,
omdat ze namelijk niet uit elkaar zijn te houdemegn veroorzaakt de ander en
omgekeerd? Bij welke partij is het toezicht op deabiliteit van banken
neergelegd, bij DNB of het ministerie van Finan@ié& de verdeling nu precies
afgebakend?

Het toezicht op de solvabiliteit van banken berusbij DNB, de bevoegdheid
om over te gaan tot een kapitaalinjectie bij de miister van Financién. Het
onderzoek van de commissie heeft zich gericht op tlak- en
verantwoordelijkheidsverdeling tussen DNB en het mmisterie van Financién
ten tijde van de crisis in 2008. Op welke wijze bde partijen op dit moment
omgaan met het onderscheid tussen liquiditeit en b@biliteit heeft zij niet
onderzocht. Los daarvan is het volgens de commissieoral van belang dat er
bij rol- en taakverdeling vooraf afspraken worden ggmaakt over ondermeer
informatie-uitwisseling tussen verschillende actome. Ook zouden er
draaiboeken opgesteld dienen te worden voor de maariwaarop
solvabiliteitssteun of andere mogelijke crisismaaggelen (zoals garanties)
vorm zouden moeten krijgen. Zie in dit verband oolkde aanbeveling van de
commissie over het ontwikkelen van een speciale sigstructuur.

DNB hanteerde in 2008 het uitgangspunt dat zolastgllingen voldoen aan de 436
prudentiéle normen, het financieel systeem alsrigdzok niet in gevaar komt.
Wat is anno 2012 het uitgangspunt van DNB en ofgeweijze houdt DNB
toezicht op het financieel systeem als zodanig egeatijke schadelijke gevolgen
van macro-economische onevenwichtigheden?

De commissie heeft het huidige toezicht door DNB &ti onderzocht. Wel heeft
de commissie vastgesteld dat naar aanleiding van désis in 2008 DNB een
aantal veranderingen heeft doorgevoerd in het toeaht. Daaronder vallen ook
een sterkere macro-economische oriéntatie en meesradacht voor en nadruk
op macro-prudentieel toezicht.

Wat heeft DNB concreet gedaan om het liquidite@stcht te verhogen? Zijn deze 436
maatregelen nog steeds van kracht?

De commissie heeft vastgesteld dat DNB in het najagan 2007 een sterke
focus heeft op de liquiditeitspositie van financi@ instellingen als gevolg van ¢
ontstane liquiditeitscrisis. Ondermeer is door DNBha de zomer van 2007 het
zogenaamde Crisismonitoringteam (CMT) opgericht. Diteam bestaat uit
toezichthouders en managers en is speciaal opgeriam de liquiditeitspositie
van Nederlandse banken te monitoren. Ondermeer kijkhet CMT in de
periode eind 2007 en begin 2008 naar de toereikergild van de liquidity
contigency plannen van de instellingen en moetenkiertkomingen daarin door
instellingen worden aangepakt. In december 2007 wdt door DNB ook een
gecombineerde micro- en macroliquiditeitsstresstestitgevoerd om meer
inzicht te krijgen in mogelijke liquiditeitsproblem en bij Nederlandse
instellingen. DNB analyseert tevens de mate waariederlandse instellingen
zijn blootgesteld aan activa die zijn gerelateerdan de Amerikaanse
huizenmarkt.



131

132

133

DNB legt na deze analyse transparantie-eisen op aarstellingen over hun
blootstelling aan complexe subprime gerelateerde pducten. DNB komt tot de
conclusie dat de Nederlandse instellingen weliswage maken krijgen met her-
en afwaarderingen, maar dat zij beperkt last hebbewan de subprime-
problematiek. DNB geeft dan ook geen signalen af adet ministerie van
Financién dat men zich zorgen zou moeten maken ovde solvabiliteitspositie
van instellingen. Uitzondering hierop is de probleratiek rondom Fortis.
Hoewel de kapitaalbuffers van instellingen onder duk staan, ziet DNB geen
tekenen van een solvabiliteitscrisis en geen aardagig om zijn kapitaaleisen
aan te scherpen. Tot in de zomer van 2008 houdt DN#&jn focus op het
probleem van de opdrogende liquiditeitsmarkten in Eropa.

DNB heeft aangegeven dat vanaf de zomer 2008 ertataal negen
werkstromen ontstaan binnen het CMT. Zo wordt er order meer gekeken
naar fundingprofielen, liquiditeitsmanagement, crissmanagement en
afschrijvingen. De commissie constateert dat dezearkstromen pas tot stand
komen op het moment dat zich op de financiéle markn al vele problemen
voordoen. De commissie heeft de huidige maatregelean DNB, zowel op het
terrein van liquiditeit als solvabiliteit niet onderzocht, dit valt buiten de
onderzoeksopdracht van de commissie.

Voor het overige verwijst de commissie naar de twele voortgangsrapportage
van de 27 aanbevelingen van de Tijdelijke commiss@derzoek financieel
stelsel die de minister van Financién recent aan déamer heeft gezonden
(Kamerstuk 31 980 nr. 72 d.d. 29 mei 2012).

DNB geeft aan tijdens de fase van de liquiditeitsiveel strenger naar de 436
solvabiliteit te zijn gaan kijken. Welke aanschagen heeft de DNB precies
doorgevoerd? Zijn deze aanscherpingen nu nog steedsacht?

Zie het antwoord op vraag 130.

Wat is de reden dat de AFM de beursgenoteerdedi@@ondernemingen begin 437
2008 enkel heeft gevraagd duidelijkheid te biedesr bun besmette portefeuilles
en individuele instellingen enkel heeft aangespnake het niet naleven van de
verslagleggingsregels? Waarom zijn er geen verptigan of boetes opgelegd?
Worden deze regels nu wel nageleefd?

De commissie heeft vastgesteld dat de AFM op 30 8h januari 2008 aan grott
Nederlandse beursgenoteerde financiéle ondernemingen partijen gevraagd
de markt via een persbericht duidelijkheid te biede over de blootstelling aan
besmette portefeuilles voor de bekendmaking van deaarcijfers. De aanleiding
hiervoor is, voor zover dat blijkt uit het onderzoek van de commissie, dat de
AFM vanaf de zomer 2007 een toenemende onzekerheid problemen op de
financiéle markten signaleert. De AFM was er alerbp dat koersgevoelige
informatie, bijvoorbeeld over afschrijvingen op portefeuilles, tijdig en
adequaat naar buiten werd gebracht.

Met het oog op haar toezichtstaak in het kader vafinanciéle verslaglegging
heeft de AFM een aantal financiéle instellingen aayesproken op het niet
naleven van de verslaggevingregels. Dit is gebeurdde vorm van
mededelingen, een van de instrumenten die de AFM apond van de Wet
toezicht financiéle verslaglegging kan inzetten. Deuidige stand van zaken is
niet door de commissie onderzocht aangezien dit miealt binnen de
onderzoeksopdracht door de commissie. De commissian de vraag of en hoe
de verslaggevingsregels nu worden nageleefd daarak niet beantwoorden.
Welke tekortkomingen en ontoereikende controlermétie met betrekking tot 439
financiéle activa constateerde de AFM in 20087 Weifn in ogen van de AFM
op dit moment opgelost en welke nog niet?

Voor zover uit het onderzoek van de commissie blikis een van de
belangrijkste tekortkomingen die door de AFM is geonstateerd dat de
betrokken externe accountants op onderdelen onvol@énde blijk hebben
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gegeven van de vereiste professioneel-kritische ialiing. Dit betekent volgens
de AFM dat de accountant de waarde van de verkregerontrole-informatie
kritisch moet beoordelen en alert moet zijn op verkegen informatie die
strijdig is met, of vragen oproept over de betrouwbarheid van documentatie,
antwoorden op gestelde vragen en andere informatitie verkregen is van de
onderneming. Daarnaast constateerde de AFM dat betkken externe
accountants in een aantal gevallen uitsluitend helelm geleund op informatie
van de cliént, terwijl meer belang zou moeten wordetoegekend aan
informatie afkomstig van een onafhankelijke derdeVoor een meer
uitgebreide toelichting verwijst de commissie naahet “Rapport algemene
bevindingen kredietcrisisonderzoek” dat de AFM in cecember 2009
publiceerde, en naar aanbeveling 27 "Verbetering t@ak van accountants”
in het rapport van de Tijdelijke commissie.

Waarom is het Memorandum of Understanding (MoU) alie leidraad gebruikt? 445
Is het MoU aangepast aan de huidige actualiteitk@\nderdelen zijn in het
MoU naar aanleiding hiervan gewijzigd?

Het MoU is tijdens de crisis niet als leidraad geluikt. De commissie is van
mening dat de afspraken die in het MoU zijn vastgelyd te veel gericht zijn op
een liquiditeitscrisis. Zie verder het antwoord opvraag 128 en de aanbeveling
over het ontwikkelen van een speciale crisisstructu.

Wat is de juridische status van dit MoU volgensdmmissie? Is er een 445
(juridische) gebondenheid voor 1Jsland, of is levgon een intentieverklaring
zonder een gebondenheid?

Het MoU dat gesloten is tussen Nederland en |Jslarftkeft formeel geen
bindende status en kan inderdaad worden opgevat aéen intentieverklaring.
Dit betekent volgens de commissie niet dat een delgke overeenkomst
zonder meer vrijblijvend is. De commissie plaatst darom ook kanttekeningen
bij de opstelling van de IJslandse autoriteiten irhet vervolgtraject op het op
11 oktober 2008 afgesloten MoU. Hoewel de overeemkst formeel de partijen
niet bindt, roept de afwijzing van elke verplichting in de periode daarna bij de
commissie twijfel op over de goede trouw van IJslah

Het MoU waar de commissie op bladzijde 445 in heiredrapport over spreekt
betreft overigens niet de overeenkomst tussen Ned#nd en IJsland. Het gaat
over een overeenkomst tussen de minister van Findéo en DNB inzake
informatie-uitwisseling en overleg over financiélestabiliteit en
crisismanagement. Dit MoU kan worden opgevat als adgntentieverklaring
over hoe te handelen tijdens een crisissituatie. Delverdeling tussen het
ministerie van Financién en DNB gedurende een crisgituatie is, in
tegenstelling tot de verschillende taken en bevoegeden van beiden, namelijk
niet wettelijk vastgelegd.

Zal er nog een interne evaluatie op het ministeaie Financién plaatsvinden? Zo 471
nee, waarom niet?

Het is de commissie niet bekend of er nog een intex evaluatie zal
plaatsvinden op het ministerie van Financién. De ¢omissie is van oordeel dat
ook het ministerie van Financién zijn handelen tijéns de crisis had moeten
evalueren. Voornamelijk voor de (beleids-)keuzes digemaakt zijn tijdens de
crisis en die ook in de toekomst mogelijk van belanzijn, ligt er een
belangrijke eigen verantwoordelijkheid voor het miristerie van Financién om
lessen te trekken uit de crisis.

Welke ontwikkelingen hebben het ministerie van Roé@n en DNB ingezet naar 471
aanleiding van de rapportage van de Tijdelijke cigsia onderzoek financieel
stelsel en het Eindrapport Parlementaire Enquétetssie Financieel Stelsel?
De commissie heeft vastgesteld dat er naar aanlaigi van het eindrapport en
de aanbevelingen van de Tijdelijke commissie ondevek financieel stelsel
zowel door het ministerie van Financién als DNB eegroot aantal initiatieven
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is ingezet. Ondermeer op het terrein van weten regelgeving. De huidige star
van zaken van deze initiatieven zijn door de commége niet onderzocht, deze
vallen onder de lopende werkzaamheden van de vastemmissie voor
Financién. Pas na het debat tussen de commissiedesnKamer en vervolgens
tussen de Kamer en het kabinet zal blijken welke dwikkelingen in gang
worden gezet naar aanleiding van het rapport van denquétecommissie.

Wat is de tussenstand van de verschillende onttiiden die bij het ministerie 471
van Financién zijn ingezet sinds het uitbrekendaikredietcrisis? Wanneer zijn
de afzonderlijke ontwikkelingen afgerond?

Zie het antwoord op vraag 137.

Wanneer wordt het Handboek beheersing financiée<in de financiéle sector 475
(Handboek solvabiliteitssteun) herzien en naar dm& gezonden?

Of het Handboek beheersing financiéle crisis in dégnanciéle sector wordt
herzien en zo ja, of dit aan de Kamer wordt gezondeis niet bekend bij de
commissie. De commissie meent dat een herzieningwaet handboek passend
is als onderdeel van een evaluatie door het minisie van Financién en dan
ook met de Kamer besproken kan worden.

Welke lessen heeft het ministerie van Financiéudlitrisis getrokken? Heeft het 475
ministerie draaiboeken opgesteld die jaarlijks veordangepast aan de actualiteit?
Z0 nee, waarom niet?

Uit het onderzoek van de commissie blijkt dat het nmisterie van Financién
geen evaluatie heeft gemaakt van de ingezette maggelen en het handelen
tijdens de crisis. De commissie doet in haar eindpport de aanbeveling een
speciale crisisstructuur voor een financiéle crisige ontwikkelen naar analogie
van het bestaande Nationaal Handboek Crisisbesluibrming. De commissie is
van oordeel dat er een goed uitgewerkt crisismanagentsysteem moet kome
met betrekking tot financiéle crises. Hierin moet ader andere een heldere
taakverdeling opgenomen worden binnen het kabinetretussen het kabinet,
DNB en de AFM. Voorts zullen afspraken gemaakt moen worden over
informatie-uitwisseling (in zowel liquiditeits- als solvabiliteitscrises) tussen
DNB en het ministerie van Financién en binnen hetdbinet, maar ook tussen
de minister van Financién en de Tweede Kamer. Tenaste dienen
draaiboeken opgesteld te worden voor de manier waap solvabiliteitssteun of
andere mogelijke crisismaatregelen (zoals garantipgorm zouden moeten
krijgen.

Hoe taxeert de commissie de onvolledige informatieziening naar de Tweede 476
Kamer, in het licht van de urgentie van de crigia® in het antwoord een
onderscheid worden gemaakt tussen de informatiei@ong op het hoogtepunt
van de crisis en de informatievoorziening in deikfeling van de crisis?

In het rapport heeft de commissie onderscheid gemé&atussen
informatievoorziening voorafgaand of ten tijde vande te nemen
crisismaatregelen en verantwoording en controle doale Kamer nadat de
crisismaatregelen genomen waren. Met betrekking tade
informatievoorziening voorafgaand aan de te nemerrisismaatregelen heeft
de commissie per crisismaatregel in kaart gebrachtoe de
informatievoorziening heeft plaatsgevonden. De comissie is van mening dat
de minister bij alle maatregelen die tijdens de cgis genomen zijn, met
uitzondering van de eerste ingreep in Fortis/ABN ANRO, wel de ruimte had,
en ook had moeten nemen, om de Kamer vooraf te infoeren over de
ophanden zijnde crisismaatregelen. De commissie Heseert zich daarbij wel
dat dit in een aantal gevallen in vertrouwen had meten gebeuren.

De commissie is zich er zeker van bewust dat er td¢ijde van de te nemen
crisismaatregelen sprake was van een uitzonderlijken urgente situatie,
waarbij reguliere (wettelijke) procedures niet altjd toegepast kunnen worden
en informatievoorziening binnen een kleiner tijdsbstek plaats moet vinden.



Het belang van parlementaire controle blijft echterook in een dergelijke
uitzonderlijke situatie bestaan. Met de crisismaategelen waren immers
enorme bedragen aan belastinggeld gemoeid. Het ligan ook voor de hand
dat de Kamer als volksvertegenwoordiging de mogekheid heeft controle
hierop uit te oefenen, nog daargelaten het feit date Kamer, gelet op het
grondwettelijk verankerde budgetrecht, veel van dez uitgaven eigenlijk
vooraf had moeten autoriseren.

De commissie is dus van mening dat de Kamer in deamste gevallen ook
voorafgaand aan de te nemen crisismaatregelen hadoeten worden
geinformeerd. Mocht dit in het uiterste geval, zoa de eerste ingreep in
Fortis/ABN AMRO, vooraf niet mogelijk zijn dan is de commissie van mening
dat het noodzakelijk is dat de Kamer achteraf wel glledige inzage in het
besluitvormingsproces krijgt. De Kamer kan in een érgelijke situatie immers
enkel nog beoordelen of zij politieke steun voor dmaatregel wil verlenen. De
commissie constateert echter dat de minister de Kaen ook na afkondiging
van de crisismaatregelen in een aantal gevallen nigdig of onvolledig heeft
geinformeerd. Dit was het geval bij ING, in grote mate bij de casus
Fortis/ABN AMRO, bij de garantieregeling en bij de
kapitaalverstrekkingsfaciliteit. De commissie is va mening dat de minister
hiermee de controlerende taak van de Kamer in veglevallen belemmerd
heeft.

142 Is de commissie van mening dat het toegestaamigitgave van 66,8 miljardurc 476
te doen zonder enige machtiging (vooraf) van hdepgent?

Het in totaal betaald bedrag van 66,8 miljard eurdoestaat in hoofdlijnen uit
drie posten. Er is 16,8 miljard euro betaald voor erwerving van de aandelen
van de Nederlandse Fortisdelen. Daarnaast is 34 fj@itd euro, respectievelijk
16 miljard euro, betaald voor overname van de korthpende en langlopende
leningen van Fortis aan Fortis Bank Nederland.

Voor de verwerving van de aandelen geldt dat op gra van de
Comptabiliteitswet, de voorhangprocedure toegepastad moeten worden.
Gezien het feit dat dit niet gebeurd is, is de Comabiliteitswet geschonden.
Aan het formele en materiéle budgetrecht van de Kasr is eveneens geen
invulling gegeven. Bij overname van de leningen et budgetrecht weliswaar
formeel niet geschonden maar is de Kamer niet voofgeraadpleegd. De
langlopende leningen, deels achtergesteld en deetsiwigdurend, hadden
karakteristieken van eigen vermogen en een groot dezou ook later in eigen
vermogen worden omgezet. In het geval van de bedmag die gemoeid waren
met overname van de leningen, in het bijzonder dahglopende leningen, is
het materiéle budgetrecht van de Kamer in het gedimgekomen. De commiss
is van mening dat de controlerende functie van de &mer hiermee belemmerd
is.

143 Is de commissie het eens met de opvatting datgiing een actieve 477
informatieplicht heeft?

Ja. De commissie heeft in het rapport aangegeventdaj uitgaat van een
actieve informatieplicht voor de regering.Overigens wordt dit standpunt door
de regering ook niet tegengesproken. Zie bijvoorbés de reactie van het
kabinet op het rapport van de Tijdelijke Commissielnfrastructurele

Projecten (Kamerstuk 29 283, nr. 22, p. 7-8).

144  Zijn er schattingen beschikbaar wat de gevolgem dedNederlandse staatskas en481
economie zouden zijn indien de minister van Findm¢ijdens de Algemene
Financiéle Beschouwingen in de Kamer had gezegdel8enelux-deal
onvoldoende was en op dat moment werd gesprokardeveationalisatie van het
Nederlandse onderdeel van Fortis?

De commissie heeft geen schattingen hiervan aanggffien.
145 Hoeveel conference calls of vertrouwelijke dmjkomsten hebben de minister van 487
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Financién en de Kamer tijdens de onderzochte gegehad?

De commissie heeft vastgesteld dat in de onderzoehieriode het instrument
conference call in ieder geval is toegepast op 2injuari 2009 inzake de
ingrepen bij ING. Daarnaast zijn vooraf aan maatreglen, zoals de instelling
van de kapitaalverstrekkingsfaciliteit, enkele fragievoorzitters of
woordvoerders afzonderlijk telefonisch op de hoogtgebracht. Wat betreft
vertrouwelijke bijeenkomsten het volgende (de commssie beperkt zich in het
antwoord tot besloten technische briefings). In reltie tot de onderzochte
maatregelen heeft de commissie vastgesteld dat vdaree casussen gebruik is
gemaakt van een technische briefing. Inzake de baalp faciliteit over ING in
januari 2009 en inzake de waardering Fortis/ABN AMRO in oktober 2008 als
ook inzake de staatsdeelnemingen Fortis/ABN AMRO imovember 2008. In
oktober 2008 is tevens een meer algemene technisthiefing georganiseerd
over demaatregelen en aanbevelingen naar aanleiding van #eedietcrisis.
Daarnaast zijn in de onderzochte periode besloterthnische briefings
geweest over onderwerpen die niet vallen binnen hehderzoek van de
commissie, bijvoorbeeld over het verbod op naked sht selling.

Heeft de Kamer op dit moment nog steeds de mogeligkom externe 499
deskundigheid in te huren voor ingewikkelde ondeper? Welk budget is
hiervoor beschikbaar? Hoe vaak is van deze mogelijkgebruik gemaakt in de
afgelopen jaren en waar werd onderzoek naar gedaan?

Op dit moment heeft de Kamer nog steeds de zogenaden
“onderzoeksfaciliteit kredietcrisis” tot haar beschkking. In 2010, 2011 en
2012 is hiervoor tevens 50 000 euro beschikbaar ¢&d. In totaal is de
afgelopen jaren slechts twee keer gebruik gemaakbwm de onderzoeksfaciliteit
In 2009 is met betrekking tot de casus Fortis/ABN MRO onderzoek verricht
naar de EU Remedy en de Z-share. In 2010 is de faigit gebruikt voor een
onderzoek naar de IABF. Per jaar is er sprake vanen onderuitputting van
het beschikbare budget. Naast de faciliteit kan d&amer ook op andere
manieren advies vragen. Zo kan de Algemene Rekenka&ameen verzoek
worden gedaan tot het doen van een onderzoek.

Is het waar dat de Tweede Kamer meerdere malehdeatiagd om, desnoods 502
vertrouwelijk, vooraf door de minister te wordernirdermeerd? Heeft de minister
aan deze oproep gehoor gegeven?

Is het waar dat de Tweede Kamer meerdere malehdmafiagd om, desnoods
vertrouwelijk, vooraf door de minister te worderirgermeerd? Heeft de minister
aan deze oproep gehoor gegeven?

De commissie heeft inderdaad geconstateerd dat deker herhaaldelijk
aandringt op afspraken over verbeterde informatievarziening tijdens de
kredietcrisis. De minister heeft echter geen concte stappen genomen om de
Kamer in dit verzoek tegemoet te komen en houdt Zicniet aan de gedragslijn
die hij voorgelegd heeft aan de Kamer, waarin hij angaf nieuwe
instrumenten en het ophogen van het bedrag van bestnde instrumenten
vooraf aan de Kamer voor te leggen. Aan de andereakit concludeert de
commissie dat de Kamer onvoldoende daadkracht heefetoond in het debat
met de minister van Financién. De Kamer bereikte peina de IABF-maatregel
voor ING op 3 februari 2009 consensus over de vraag welke situaties de
Kamer vertrouwelijk geinformeerd zou moeten worden.De commissie is van
oordeel dat de Kamer zich vervolgens onvoldoendeesk maakte om
uitvoering te laten geven aan de motie Vendrik/Irrging, waarin het kabinet
opgeroepen werd (uitgezonderd noodsituaties) de Kaantijdig te informeren,
desnoods in vertrouwen. Zie verder ook het antwoordp vraag 148.

Welke richtlijnen worden op dit moment door de meiar van Financién gebruikt 507
voor de informatievoorziening gedurende de krediateurocrisis, waar ook een
grote mate van vertrouwelijkheid speelt?
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De commissie beschrijft in haar rapport hoe het de#it tussen de Kamer en de
minister van Financién over informatievoorziening tjdens de crisis is
verlopen. De commissie heeft vastgesteld dat, k@amengevat, de vaste
commissie voor Financién besloten heeft dat de disssie over het
vertrouwelijk informeren van de Kamer betrokken zou moeten worden bij de
wijziging van de Comptabiliteitswet. Voor zover uithet onderzoek van de
commissie blijkt dat tot op heden nog niet bekendsiwanneer dit zal
plaatsvinden. De commissie beveelt in haar rappogan de wijziging van de
Comptabiliteitswet door te zetten. Met het oog op & informatiepositie van de
Kamer beveelt de commissie ondermeer aan een infoatieprotocol op te
stellen ten behoeve van informatievoorziening voofgaand aan te nemen
crisismaatregelen. Dit omonduidelijkheid te voorkomen over de wijze waaroy
het verkeer tussen regering en Kamer plaatsvindt. Barnaast beveelt de
commissie aan dat in het geval een schending vart eidgetrecht de regering
verplicht wordt achteraf een “verantwoordingsmemorandum” te verstréken.
Ook is de commissie van oordeel dat de informatiegidie van de Kamer ten
aanzien van financiéle maatregelen ook onafhankekijvan de regering dient te
worden versterkt.

Is het market investor principle, zoals vastgeliegde Europese jurisprudentie, 509
toegepast door de Europese Commissie in haarrigsksider op de Nederlandse
steunmaatregelen? Dit mede met het oog op hetmededat de Nederlandse
overheid heeft gehaald met betrekking tot een hatganmaatregelen.

De Commissie heeft geen inzicht gehad in de interpeocessen van de
Europese Commissie. Vast staat dat pas sprake isrvataatssteun indien er
een transactie plaatsvindt met een financieel vooegl dat niet onder dezelfde
voorwaarden door een particuliere investeerder tostand zou zijn gekomen.
Het market investor principle of de 'private invesbr test' vormt de grond op
basis waarvan het Gerecht van de Europese Unie de
herstructureringsbeschikking van ING gedeeltelijk rietig heeft verklaard.
Volgens het Gerecht kon de Commissie zich niet befen tot de constatering
dat de wijziging in de terugbetalingsvoorwaarden vor de kapitaalinbreng eer
steunmaatregel was, zonder eerst te onderzoekendsze wijziging voor ING
een voordeel opleverde dat een particuliere investader niet zou hebben
toegekend indien hij zich in dezelfde positie zoudibben bevonden als de
Nederlandse Staat.

Wat was de verklaring en argumentatie van de Ege@@mmissie op het punt 514
van de gefaseerde publicatie van haar toetsingsk#asteun in de financiéle
sector? Waarom was de Commissie niet in staairdieb een korter tijdsraam te
formuleren?

De Europese Commissie heeft bij monde van mevrouwres een verklaring
gegeven onder verwijzing naar de bijzondere omstangheden in de crisis. Zij
spreekt in haar openbaar verhoor ondermeer van eetbuitengewoon

nijpende situatie”. Ook wijst zij erop dat “Het hele proces vond plaats onder
stoom en kokend water.”

Heeft de Europese Commissie de beperkte of afwerigezienbaarheid van haar 527
vereisten over staatsteun als een mitigerendeddulteegenomen in het opleggen
van herstructureringsmaatregelen?

De commissie heeft geen inzicht gehad in de interaévegingen van de
Europese Commissie. De commissie heeft voor dezelling echter geen
aanwijzingen gevonden. Mevrouw Kroes heeft daarbipangegeven dat de
inhoud van de diverse mededelingen voor de lidstaieiet als een volledige
verrassing kan zijn gekomen

Heeft de Europese Commissie de bedrijfseconomisapact van 528
gedragsbeperkingen in het kader van een herstanctgsplan gewogen tegen de
bedrijfseconomische impact van een balansreduote ltet afstoten van

539
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bedrijfsonderdelen?

De commissie heeft geconstateerd dat de Europesen@uissie uiteenlopende
eisen heeft gesteld aan een balansreductie. Bijvtereld zowel KBC als Dexia
ontvangen naar verhouding een groter bedrag aan ste dan ING terwijl een
beperktere balansreductie is opgelegd. De EuropeS®mmmissie heeft in het
geval van KBC naar voren gebracht dat een belangie component in het
herstructureringsplan bestond uit gedragsbeperkinge, zoals een verbod op
overnames en op een prijsleiderschap op een aantatreinen. Verder bevatte
de steun aan KBC een in verhouding hoge vergoedimgm moest KBC
omvangrijke desinvesteringen (Centea, Fidea) doen de thuismarkt. Dit zou
de verklaring zijn voor de beperktere balansreducte.

Hoe ziet de commissie de rol van de European Systeisk Board vis-a-\d de d¢ 531
rol van mededingingstoezichthouder van de Eurofesemissie? Ziet de
commissie de European Systemic Risk Board als esliator tussen de nationale
prudentiéle toezichthouder en de Europese Comnu$siks een
belangenbehartiger van de nationale prudentiéladiognouder?

De commissie ziet de European Systemic Risk Boartkanediator en
geschillenbeslechter tussen prudentiéle en mededingsautoriteiten. De
commissie ziet de European Banking Authority als eeorgaan waarin de
verschillende nationale toezichthoudersamenkomen en grensoverschrijdenc
toezichtkwesties kunnen regelen.

Bestaat er draagvlak onder Europese lidstatenhetoroorstel van DNB omop 539
Europees niveau een omgangs- of conflictenreg@lihgt leven te roepen om
spanningen tussen mededingingstoezicht en prueétdezicht zoveel mogelijk
tegen te gaan? Waarop baseert de Europese Comdassiet huidige stelsel
toereikend is?

De commissie heeft geen onderzoek gedaan of er dgatak bestaat onder
Europese lidstaen voor een dergelijke regeling. Zoals uit aanbeviely 14 moge
blijken, ondersteunt de commissie in dezen het inétief van DNB.

Waarom heeft de commissie geen poging gedaan ingu# geven aan het 544
criterium "niet direct klantgerelateerde commeuei@ttiviteiten met een hoog
risicoprofiel"?

De commissie heeft geconstateerd dat de invullinguw de aanbeveling van de
Tijdelijke commissie onderzoek financieel stelselAfscherming
nutsbankactiviteiten van zakenbankactiviteiten binren een instelling” tot
discussie heeft geleid tussen de minister van Fingign en de Tweede Kamer.
De commissie heeft gepoogd een bijdrage te leverasn deze discussie door
enige verduidelijking aan te brengen.

Er is voor gekozen om bewust geen concrete invultite geven aan het
criterium "niet direct klantgerelateerde commerciéle activiteiten met een hoo
risicoprofiel”. Hierdoor kan op een flexibele manie worden omgegaan met
mogelijk risicovolle activiteiten die banken.

"De Tcofs beval een cultuur- en gedragsverandexramgin de financiéle sector." 546
Hoe zijn de vorderingen volgens de commissie?

De enquétecommissie heeft zich geconcentreerd opa&sismaatregelen en
heeft zich niet in detail verdiept in cultuur en gelrag in de financiéle sector.
Wel meent de commissie dat de sector voortdurendud niet incidenteel,
kritisch naar de eigen cultuur en het eigen gedragoet blijven kijken en zich
moet realiseren dat niet alleen herwinnen van vertstuwen inspanningen kost
maar ook het vervolgens behouden van vertrouwen.

"De risicomanager zou een veto moeten hebben imawoiéle beslissingen." Is 547
een rol voor de wetgever om dit te bewerkstelligen?

De commissie ziet dit meer als een cultuur- en geatysaspect binnen een
instelling. Het gaat de commissie erom dat het vaalfsprekend is dat de
risicomanagementfunctie een volwaardige en gelijkwadige plaats heeft
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binnen een financiéle instelling, en dat een vetdet een kwestie van afvinken
is.

158 Bent u van mening dat banken niet geleid zoudertenogorden met als doel het 547
maximaliseren van aandeelhouderswaarde?

De commissie is van mening dat banken geen gewomglernemingen zijn. Hel
publiek belang bij een stabiele financiéle sectosigroot, en daarmee ook het
belang bij stabiele banken. Er zijn dus meer belarfiebbenden dan alleen
aandeelhouders. Tussen die verschillende belanghebtilen moet een gezonde
balans gevonden worden.

159 Kan het Amerikaanse voorbeeld van een intervenltkdadoor de commissie 561
worden uitgelegd? Hoe ziet de commissie implemintan de Amerikaanse
interventieladder in Nederland? Aan welke van temorastgestelde
drempelwaarden om de financiéle gezondheid varbaek te meten denkt de
commissie?

Sinds de spaarbankencrisis van eind jaren tachtigsiin de Verenigde Staten
interventie door de toezichthouder verplicht gestel zodra bepaalde
grenswaarden door een instelling overschreden wordeDeze Amerikaanse
interventieladder verdeelt instellingen in vijf categorieén: goed
gekapitaliseerd, adequaat gekapitaliseerd, ondergakitaliseerd, significant
ondergekapitaliseerd, en kritisch ondergekapitaliserd. Afhankelijk van de
categorie waarin een instelling valt, moeten de italling en de toezichthouder
bepaalde maatregelen nemen. Zo wordt in de VS eendergekapitaliseerde
bank verplicht tot het opstellen van een vermogeniserstelplan (te monitoren
door de toezichthouder), mag deze zijn assets nirder laten groeien tot het
probleem is opgelost, en is toestemming van de tag#houder nodig voor het
doen van overnames. Welke maatregelen en drempelsor de Nederlandse
situatie geschikt zouden zijn, zou nader onderzochhoeten worden. Om
uitstelgedrag effectief tegen te gaan is in elk galvan belang dat de eerste
interventiedrempel relatief vroeg overschreden wort als de instelling nog
gezond genoeg is om het probleem op te lossen.



