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TEN EERSTE

ECB pompt eigen balans weer op

Vier dagen de tijd kreeg SNS begin 
2013 van toezichthouder De Ne­
derlandsche Bank (DNB) om de ei­
gen balans met bijna twee miljard 
euro te verstevigen.

Het was DNB daarbij op voor­
hand al duidelijk dat het SNS niet 
zou lukken tijdig een dergelijk be­
drag op te halen. Daarmee was de 
voorwaarde een onvermijdelijke 
route richting onteigening.

Aandeelhouders en een deel 
van de obligatiehouders in SNS heb­
ben daardoor grote schade geleden. 
Maar volgens de rechter kunnen zij 
daar DNB niet op aanspreken.

Dat blijkt uit een recent oordeel 
van de rechtbank Rotterdam over 
het besluit van DNB dat voorafging 
aan de nationalisatie en waartegen 
de VEB en een aantal andere beleg­

ECB-president Mario Draghi zet 
grof geschut in om de stagnerende 
Europese economie weer aan het 
draaien te krijgen.

 De omvang van de opkoop­
programma’s die hij begin septem­
ber aankondigde, maakte Draghi 
nog niet bekend. Hij verwees naar 
de omvang die de ECB-balans had 
in 2012. Als de balans zou terugke­
ren naar de omvang uit die tijd, dan 
zal er voor duizend miljard euro aan 
stimuleringsmaatregelen de eco­
nomie ingeschoten worden. An­
ders dan de Japanse Centrale Bank 
en de Amerikaanse Fed heeft de 
ECB de omvang van de balans sinds 
2012 behoorlijk afgeslankt. De ECB 
heeft nu ongeveer 35 procent min­
der bezittingen in de boeken staan 
dan circa twee jaar geleden.

Rechter wijst bezwaren 
SNS-beleggers tegen DNB af

gers bezwaar hadden gemaakt. 
Volgens de rechter hebben ont­

eigende beleggers geen rechtstreeks 
belang bij het besluit van DNB. 

De rechtbank oordeelt dat het 
besluit van DNB tot SNS Bank is 
gericht, terwijl het besluit tot ont­
eigening van SNS Reaal door de mi­
nister van Financiën (dus een ander 

orgaan) is genomen. Het beroep 
van onteigende beleggers is daar­
mee ongegrond verklaard.

MEER IJZERS IN HET VUUR
De VEB blijft strijden voor de be­
langen van onteigende efecten­
bezitters. De meest in het oog 
springende procedure is de scha­

deloosstellingsprocedure bij de 
Ondernemingskamer (OK) van het 
Gerechtshof Amsterdam.

Op 11 juli 2013 overwoog de OK 
in deze zaak dat nog geen zekerheid 
kon worden gegeven over de hoogte 
van de schadeloosstelling aan ontei­
gende aandeel- en obligatiehouders 
SNS. Daarom wil de OK onafhanke­
lijke deskundigen benoemen die de 
waarde van de onteigende efecten 
vaststellen.

Tegen deze beschikking is 
cassatie bij de Hoge Raad inge­
steld. De verwachting is dat het 
proces om de schadeloosstelling 
daardoor forse vertraging zal op­
lopen. Pas nadat door de Hoge 
Raad op de cassatie is beslist, kan 
de OK verder met het benoemen 
van deskundigen.

Balansen van drie grote centrale banken
Balanstotaal genormaliseerd. Omvang op 29-6-2012 is 100.

190

170

150

130

110

90

70

50

jul ‘12
sep ‘12

nov‘12
jan‘13

mrt ‘1
3

mei ‘13
jul‘13

sep ‘13
nov ‘13

jan ‘14
mrt ‘1

4
mei ‘14

jul ‘14
sep ‘14

Xx
xx

xx
xx

x

Balans Bank of Japan
Balans Fed (VS)
ECB balans

100

192

154

65


