
EFFECT // SEP 2019 - 15

JURIDISCHE ZAKEN SNS

De meeste procedures van de VEB zijn niet in een paar jaar opgelost. Zo ook niet de 
procedures die spelen in de nasleep van de onteigening van de SNS-aandeelhouders en 

-obligatiehouders. Zowel de Staat als de andere betrokken partijen geven vol 
(juridisch) tegengas en proberen de procedures op diverse manieren te traineren.

Op 1 februari 2013 heeft 
de minister van 
Financiën de aandelen 
in SNS Reaal onteigend. 

Na de onteigening is de schade­
loosstellingsprocedure gestart om 
de waarde van de onteigende 
aandelen te bepalen. Volgens de 
minister was de waarde van de 
aandelen 0 euro. De VEB heeft zich 
hiertegen verweerd.

SCHADELOOSSTELLINGSPROCEDURE: 
WAARDE BEPALEN OP HET MOMENT 
VAN ONTEIGENING 
In de schadeloosstellings­
procedure dient de waarde van de 
SNS-effecten (zowel de onteigende 
aandelen als de eveneens ont­
eigende obligaties) te worden 
bepaald op het moment van 
nationalisatie. Eind april 2018 
hebben de drie door de Onder­
nemingskamer benoemde deskun­
digen hun deskundigenbericht 
gepubliceerd. Op 16 april 2019 
volgde de uitspraak. Dat was 
echter geen definitieve uitspraak. 
De Ondernemingskamer heeft 
vastgesteld dat de waardering 
door de deskundigen en de 
daarvoor gebruikte uitgangspun­
ten op onderdelen moeten worden 
aangepast of een nadere toelich­
ting behoeven. Het gaat met name 
om de wijze waarop de opbrengst 

in een verondersteld faillissement 
van SNS Bank is berekend, de 
waardering van de opbrengst van 
de verkoop van het verzekerings­
bedrijf van Reaal N.V. en de te 
hanteren disconteringsvoet. De 
definitieve uitspraak zal nu pas 
begin 2020 volgen.

Naar verwachting zal een zeer 
beperkte compensatie van 
wellicht enkele centen per aandeel 
volgen. Bij andere vermogens­
bestanddelen zoals bepaalde 
typen obligaties zal een iets 
hogere vergoeding volgen. Dit 
heeft te maken met het feit dat de 
Ondernemingskamer in deze 
procedure enkel en alleen kijkt 
naar de waarde van de 
vermogensbestanddelen op het 
moment van onteigening. 

ENQUÊTEPROCEDURE
De uitkomst van de schadeloos­
stellingsprocedure zal naar 
verwachting slechts een doekje 
voor het bloeden zijn. De schade­
vergoeding voor het grootste deel 
van de geleden schade moet 
komen uit andere procedure: de 
aansprakelijkheidsprocedure. Om 
de eventuele aansprakelijkheid te 
bepalen, moet eerst duidelijk 
worden wat tot de ondergang van 
SNS heeft geleid. Was er daadwer­
kelijk sprake van mismanagement 
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SNS-PROCEDURES?
Zes jaar na de onteigening:  

wat is de stand van zaken in de

zoals premier Rutte kort na de 
onteigening stelde? Zijn beleggers 
misleid door de voormalige top 
van SNS voordat zij hun effecten 
kochten?

Op onder andere deze vragen 
moet het onderzoek een antwoord 
geven. 

SCHERMUTSELINGEN VOORAFGAAND 
AAN HET ONDERZOEK, NAAR DE HOGE 
RAAD! 
Het onderzoek is niet zomaar 
toegewezen. De Staat, SNS en 
andere belanghebbenden wilden  
dit onderzoek op allerlei gronden 
voorkomen. Zij meenden onder 
andere dat het recht op een 
onderzoek mee was onteigend. De 
Ondernemingskamer heeft in haar 
uitspraak van 8 juli 2015 geoordeeld 
dat ondanks de onteigening de VEB 
met andere aandeelhouders 
bevoegd is tot het doen van een 
enquêteverzoek. De Hoge Raad 
heeft deze uitspraak overeind 
gelaten op 4 november 2016.

DE OMVANG VAN HET ONDERZOEK 
Daarna hebben partijen verder 
geprocedeerd over de omvang  
van het onderzoek. De Onder­
nemingskamer heeft uitspraak 
gedaan op 26 juli 2018 en een 
onderzoek bevolen naar het  
beleid en de gang van zaken bij 
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