OPSPLITSING

Belangrijker voor beleggers en eigenlijk
ook interessanter dan de beloningsdiscus-
sie is de toekomst van het concern zelf. ING
staat aan de vooravond van een grote op-
splitsingsoperatie, waarbij verschillende
onderdelen zullen worden afgestoten op
last van de Europese Commissie.
Vermoedelijk valt ING in minstens vijf stuk-
ken uiteen.

Het is voor veel bedrijfsonderdelen nog
zeer onduidelijk in welke vorm de afsplit-
sing zal plaatsvinden. Het Amerikaanse
bankbedrijf ING Direct staat in de etalage
en is regelmatig onderwerp van geruchten,
maar concrete bieders hebben zich nog niet
gemeld. Voor de verzekeringsbedrijven
wordt gedacht aan twee of meer beursgan-
gen, maar wanneer en in welke vorm pre-
cies blijft in nevelen gehuld. De VEB drong
erop aan dat de huidige aandeelhouders
ten minste een deel van de aandelen die
naar de beurs komen als spin-off zullen mo-
gen ontvangen, zodat zij zelf kunnen bepa-
len tegen welke prijs zij er afscheid van wil-
len nemen.

Een flink probleem lijkt zich te vormen
rond de hypotheekdochter Westland-
Utrecht Bank. ING moet dit bedrijfson-
derdeel van de Europese Commissie
verkopen als voorwaarde voor het ver-
krijgen van goedkeuring voor de
staatssteun. WestlandUtrecht is in-
middels afgesplitst van ING Bank, maar
ING komt er moeilijk van af. Dit heeft te
maken met het feit dat een koper ook de
funding moet inbrengen voor de hypo-
theekbank. De meeste banken hebben
daar momenteel moeite mee, omdat zij
moeten voldoen aan nieuwe en zware ka-
pitaaleisen.

Bestuursvoorzitter Jan Hommen zei dat
ING “verschillende creatieve ideeén” heeft
ontwikkeld, en dat “alle opties nog open
liggen”. Ook hier geen verdere details, om-
dat hier de Europese Commissie en de
Nederlandse staat het laatste woord zul-
len hebben.

Zo ging de aandacht vooral uit naar de
bonusproblematiek en kregen beleggers
maar weinig informatie over waar het
werkelijk om gaat. ING is misschien uit
het dal, maar nog niet uit de mist. m

Door Willem Burgers
Fondsheheerder Add Value Fund
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