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NL financial investments

T.a.v. de heer M. Enthoven en
Mevrouw Gongalves-Ho Kang You
Postbus 45650

2504 BB 'S-GRAVENHAGE

Den Haag, 18 december 2013

Aantal bijlage(n): Maatregelen in verband met de overdracht van de aandelen in SNS Reaal door
de Staat aan NLFI, gedateerd 7 november 2013

Uw kenmerk:

Ons kenmerk: ACM/DJZ/2013/206865

Contactpersoon: XxXxXxxxX | XXXXXXXXXXXX | XXXXXXXXXX

Onderwerp: 13.0348.26 Besluit overdracht SNS Reaal aan NLFI

Geachte heer Enthoven, geachte mevrouw Gongalves-Ho Kang You,

Gaarne zeggen wij u dank voor uw brief van 19 november jl. met de daarbij gevoegde bijlagen, te

weten:
- de ‘Maatregelen in verband met de overdracht van de aandelen in SNS Reaal door de Staat
aan NLFI’, gedateerd 7 november 2013 (hierna: de Maatregelen), en
- een kopie van de brief van de minister van Financién dd. 18 november jl. waarin de minister
instemt met het nemen van de Maatregelen.
Algemeen

ACM ziet in het (tijdig) nemen en naleven van de Maatregelen door de Staat en NLFI, reden om elk
van de ‘Instellingen’ (ABN AMRO, ASR en SNS) aan te merken als een ‘zelfstandige eenheid met
onafhankelijke beslissingsbevoegdheid’ zoals bedoeld in Overweging (22) voorafgaande aan
Verordening (EG) Nr. 139/2004 van de Raad betreffende de controle op concentraties van
ondernemingen en in de punten 192 t/m 194 van de Geconsolideerde mededeling van de Commissie
over bevoegdheidskwesties op grond van Verordening (EG) Nr. 139/2004 van de Raad betreffende
de controle op concentraties van ondernemingen. De maatregelen maken onderdeel uit van dit
besluit en zijn als bijlage bij deze brief gevoegd.

Op grond daarvan zal ACM bij de verkrijging van uitsluitende zeggenschap door NLFI, die plaats zal
vinden wanneer de Staat de aandelen SNS Reaal aan NLFI overdraagt, aan de zijde van NLFI de
omzet van andere deelnemingen van NLFI dan wel van de Staat niet in aanmerking nemen.
Dientengevolge zullen bij die concentratie de omzetdrempels van Art. 29 van de Mededingingswet
niet worden overschreden, en hoeft de concentratie niet aan ACM te worden gemeld.

Wij vestigen ten overvloede uw aandacht er op, dat, zoals vermeld in Artikel 2 van de Maatregelen,
indien een of meer van de Maatregelen zal komen te vervallen of niet zal worden nageleefd,
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ongeacht of het een verplichting van NLFI of van de Staat betreft, de concentratie alsnog bij ACM zal
moeten worden gemeld.

Voorts blijft het van belang dat de overdracht aan NLFI thans op korte termijn plaatsvindt. Het is
immers op grond van het vaste voornemen van de Staat om de aandelen SNS Reaal op korte termijn
aan NLFI over te dragen, dat wij de verkrijging door de Staat van die aandelen op 1 februari 2013
niet als duurzaam hebben aangemerkt, zodat ook die verkrijging niet aan ACM hoefde te worden
gemeld.

Inmiddels vond op 9 december jl. bij ACM een bespreking plaats tussen vertegenwoordigers van
ACM, NLFI en het ministerie van Financién. Daarin is ons medegedeeld dat het de bedoeling is dat
op 30 december a.s. (1) de aandelen in het kapitaal van SNS Property Finance B.V. aan de Staat, en
vervolgens door de Staat aan NLFI zullen worden overgedragen, waarna op dezelfde dag (2) NLFI
van de Staat de aandelen in het kapitaal van SNS Reaal zal verkrijgen. De melding als bedoeld in
Artikel 34 van de Mededingingswet van eerstbedoelde transactie hebben wij inmiddels ontvangen.

De verplichtingen van de Staat

Uit de brief van de minister van Financién dd. 18 november jl. blijkt dat de minister instemt met het
nemen van de Maatregelen. Voor de goede orde wijzen wij er op dat een deel van de Maatregelen
door de Staat zelf moet worden genomen, en dat ook overigens voor de Staat, die behoort tot de
‘Partijen’ als in de Maatregelen gedefinieerd, bepaalde nalevingsverplichtingen uit de Maatregelen
voorvloeien. Wij wijzen u in dit verband bij voorbeeld op de Artikelen 3, 7 en 8 van de Maatregelen,
maar deze opsomming is niet uitputtend. Om hierover geen enkel misverstand te laten bestaan
zenden wij een kopie van deze brief aan de minister van Financién.

Vertrouwelijkheid gegevens

In verband met de rechten van belanghebbende derden is het noodzakelijk een openbare versie van
dit besluit te maken. De openbare versie van het besluit zal geen vertrouwelijke bedrijfs- of
fabricagegegevens in de zin van artikel 10, eerste lid, van de Wet openbaarheid van bestuur of
anderszins vertrouwelijke gegevens in de zin van artikel 10, tweede lid, van de Wet openbaarheid
van bestuur, bevatten. Om deze reden verzoek ik u uiterlijk binnen drie werkdagen na dagtekening
van deze brief met redenen omkleed aan te geven welke gegevens in de tekst van dit besluit door u
worden beschouwd als vertrouwelijke bedrijfs- of fabricagegegevens en welke gegevens door u om
andere redenen als vertrouwelijk worden beschouwd. Ik ga ervan uit dat de gegevens, waarvoor u
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niet uitdrukkelijk aangeeft dat zij naar uw mening als vertrouwelijk moeten worden behandeld, door
mij zonder meer voor derden toegankelijk kunnen worden gemaakt.

Autoriteit Consument en Markt,
Namens deze:

w.g. Mr. C.A. Fonteijn
Bestuursvoorzitter

cc. de minister van Financién

Tegen dit besluit kan degene, wiens belang rechtstreeks bij dit besluit is betrokken, binnen zes
weken na de dag van bekendmaking van dit besluit een gemotiveerd beroepschrift indienen bij de
Rechtbank te Rotterdam, sector bestuursrecht, Postbus 50951, 3007 BM Rotterdam
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MAATREGELEN IN VERBAND MET DE OVERDRACHT VAN
DE AANDELEN IN SNS REAAL N.V. DOOR DE STAAT AAN

NLFI
7 NOVEMBER 2013
A. Definities
1. In dit document hebben de volgende termen de volgende betekenis:

ABN AMRO: ABN AMRO Group N.V., voor zover nodig met inbegrip van de tot haar groep
behorende rechtspersonen en ondernemingen;

ACM: Autoriteit Consument en Markt;

ASR: ASR Nederland N.V., voor zover nodig met inbegrip van de tot haar groep behorende
rechtspersonen en ondernemingen;

Concurrentiegevoelige Informatie: vertrouwelijke bedrijfsgegevens en vertrouwelijke informatie
met betrekking tot het (voorgenomen) concurrentiegedrag van een Instelling, die in het geval deze
informatie met een van de andere Instellingen zou worden gedeeld, ertoe zou kunnen leiden dat de
betreffende Instellingen hun commerciéle beleid aanpassen of (stilzwijgend) cosrdineren;

Instellingen: ABN AMRO, ASR en SNS;
Maatregelen: de maatregelen beschreven in dit document;
Mandaat: het mandaat van, waaronder begrepen de overeenkomst met, de Rapporteur;

Rapporteur: een onafhankelijk van Partijen opererende persoon, organisatie of instantie die is
aangesteld teneinde de naleving van de Maatregelen te bewaken en daarover te rapporteren;

NLFI: Stichting Administratiekantoor Beheer Financiéle Instellingen;
Partijen: NLFI en de Staat;

SNS: SNS REAAL N.V., voor zover nodig met inbegrip van de tot haar groep behorende
rechtspersonen en ondernemingen, maar met uitzondering van SNS Property Finance B.V.;

Staat: de Staat der Nederlanden, in deze zaak vertegenwoordigd door de Minister van Financién;

B. Maatregelen

2. De Staat wenst zijn belang in SNS over te dragen aan NLFL In verband met deze voorgenomen
overdracht zullen Partijen de volgende Maatregelen nemen, die beogen te bewerlstelligen dat ABN
AMRO, ASR en SNS elk zullen functioneren als cen zelfstandige eenheid met onafhankelijke
beslissingsbevoegdheid, zoals bedoeld in Overweging (22) voorafgaande aan Verordening (EG) Nr.
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139/2004 van de Raad betreffende de controle op concentraties van ondernemingen (de ‘EG-
concentratieverordening’) en in de punten 192 tot en met 194 van de Geconsolideerde mededeling
van de Commissie over bevoegdheidskwesties op grond van Verordening (EG) Nr. 139/2004
betreffende de controle op concentiaties van ondernemingen. Partijen erkennen dat deze Maatregelen
essentieel zijn om te voorkomen dat het verbod van artikel 34 van toepassing is op de voorgenomen
overdracht door de Staat van zijn belang in SNS aan NLFI. Voor het geval een of meer van de
Maatregelen komt te vervallen of niet wordt nageleefd, aanvaarden Partijen dat daarmee alsnog
sprake zal zijn van een concenfratie in de zin van artikel 27 van de Mededingingswet die op grond
van artikel 34 van de Mededingingswet bij de ACM moet worden gemeld voordat zij tot stand wordt
gebracht.

3. NLFI zal de aandelen in de Instellingen beheren op cen zodanige wijze dat ieder van de Instellingen
zelfstandig haar commerci€le strategie kan bepalen en de dagelijkse bedrijfsvoering kan uitoefenen,
dat geen sprake is van codrdinatie van het commercigle beleid van de Instellingen en dat tussen de
Instellingen geen Concurrentiegevoelige Informatic wordt vitgewisseld. De Staat zal erop toezien dat
NLFTI haar publieke taak dienovercenkomstig uitoefent en zal haar bevoegdheden op een zodanige
wijze gebruiken dat het bovenstaande tot zijn recht komt.

4. V66r de overdracht van de aandelen in SNS aan NLFI zullen de statuten van de Tnstellingen zodanig
worden gewijzigd dat de bevoegdheid om bestunrders bij een Instelling te benoemen, komt te
berusten bij de raad van commissarissen van de Instelling. Tn de statuten zal worden bepaald dat de
algemene vergadering van aandeelhouders geraadpleegd zal worden over een voorgenomen
benoeming van een bestuurder, en cen vetorecht kan uitoefenen ten aanzien van een voorgenomen
benoeming uitsluitend op grond van zwaarwegende redenen, die verband houden met de persoon van
de bestuurder en geen relatie hebben met het commerciéle beleid van de betreffende Instelling.

5. NLFI zal geen persomen benoemen als commissaris van een Instelling, die tevens bestuurder of
commissaris van een andere Instelling - of van een tot haar groep behorende rechtspersoon of
onderneming - of bestuurder van NLFI zijn. Bestourders van NLFI zullen geen benoeming
aanvaarden als commissaris of bestyurder van een andere financiéle instelling,

6. NLFI zal geen goedkeuringsrechten hebben ten aanzien van de vaststelling van het bedrijfsplan en
het budget van de Instellingen. Op grond van de statuten van ASR beschikt NLFI niet over deze
bevoegdheden. De statuten van ABN AMRO en SNS zullen véér de overdracht van de aandelen in
SNS aan NLFI worden gewijzigd, zodat het goedkeuringsrecht van de algemene vergadering van
aandeelhouders krachtens artikel 23.1 sub (f) van de statuten van ABN AMRO en artikel 12.6 sub
(g) van de statuten van SNS voor besluiten van de raad van bestuur tot het jaarlijks vaststellen van
cen driejaars strategisch plan en onderdelen van het jaarlijkse operationele plan die betrekking
hebben op de risicobereidheid en risicotolerantie en het financieringsplan, komt te vervallen. NLFI
zal nog wel een goedkeuringsrecht behouden ten aanzien van het herstructureringsplan van SNS dat
aan de Europese Commissie zal worden voorgelegd.

7. V6dr de overdracht van de aandelen in SNS aan NLFI zal in de statuten van NLFI een bepaling
worden opgenomen, dat NLII haar bevoegdheid om commissarissen bij de Instellingen te benoemen
slechts zal aanwenden om de deskundigheid en de passendheid binnen het team van de voorgedragen
kandidaten te beoordelen, en niet om invloed uit te oefenen op het commerciéle beleid van de
Instellingen.

3. Vo6ér de overdracht van de aandelen in SNS aan NLFI zal in de statuten van NLFI een bepaling
worden opgenomen dat NLF] de rechten die verbonden zijn aan de aandelen in de Instellingen op
een zodanige wijze zal uitoefenen dat ieder van de Instellingen zelfstandig haar commerciéle
strategic kan bepalen en de dagelijkse bedrijfsvoering kan uitoefenen, dat geen sprake is van
codrdinatie van het commercigle beleid van de Instellingen en dat tussen de Tnstellingen geen
Concurrentiegevoelige Informatie wordt uitgewisseld,
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139/2004 van de Raad betreffende de controle op concentraties van ondernemingen (de ‘EG-
concentratieverordening’) en in de punten 192 tot en met 194 van de Geconsolideerde mededeling
van de Commissie over bevoegdheidskwesties op grond van Verordening (EG) Nr. 139/2004
betreffende de controle op concentraties van ondernemingen. Partijen erkennen dat deze Maatregelen
essentieel zijn om te voorkomen dat het verbod van artikel 34 van toepassing is op de voorgenomen
overdracht door de Staat van zijn belang in SNS aan NLFI. Voor het geval een of meer van de
Maatregelen komt te vervallen of niet wordt nageleefd, aanvaarden Partijen dat daarmee alsnog
sprake zal zijn van een concentratic in de zin van artikel 27 van de Mededingingswet die op grond
van artikel 34 van de Mededingingswet bij de ACM moet worden gemeld voordat zij tot stand wordt
gebracht.

3. NLFI zal de aandelen in de Instellingen beheren op een zodanige wijze dat ieder van de Instellingen
zelfstandig haar commerci¢le strategie kan bepalen en de dagelijkse bedrijfsvoering kan uitoefenen,
dat geen sprake is van cotirdinatie van het commercigle beleid van de Instellingen en dat tussen de
Instellingen geen Concurrentiegevoelige Informatie wordt uitgewisseld. De Staat zal erop toezien dat
NLFT haar publieke taak dienovercenkomstig uitoefent en zal haar bevoegdheden op een zodanige
wijze gebruiken dat het bovenstaande tot zijn recht komt.

4. V6ér de overdracht van de aandelen in SNS aan NLFI zullen de statuten van de Instellingen zodanig
worden gewijzigd dat de bevoegdheid om bestuurders bij een Instelling te benoemen, komt te
berusten bij de raad van commissarissen van de Instelling. In de statuten zal worden bepaald dat de
algemene vergadering van aandeclhouders geraadpleegd zal worden over een voorgenomen
benoeming van een bestuurder, en een vetorecht kan uitoefenen ten aanzien van een veorgenomen
benoeming uitsluitend op grond van zwaarwegende redenen, die verband houden met de persoon van
de bestuurder en geen relatie hebben met het commerciéle beleid van de betreffende Instelling.

5. NLFI zal geen personen benoemen als commissaris van een Instelling, die tevens bestuurder of
commissaris van een andere Instelling - of van een tot haar groep behorende rechtspersoon of
onderneming - of bestuurder van NLFI zijn. Bestuurders van NLFI zullen geen benoeming
aanvaarden als commissaris of bestyurder van een andere financiéle instelling,

6. NLFI zal geen goedkeuringsrechten hebben ten aanzien van de vaststelling van het bedrijfsplan en
het budget van de Instellingen. Op grond van de statuten van ASR beschikt NLFI niet over deze
bevoegdheden. De statuten van ABN AMRO en SNS zullen vé6r de overdracht van de aandelen in
SNS aan NLFI worden gewijzigd, zodat het goedkeuringsrecht van de algemene vergadering van
aandeelhouders krachtens artikel 23.1 sub (f) van de statuten van ABN AMRO en artikel 12.6 sub
(g) van de statuten van SNS voor besluiten van de raad van bestuur tof het jaarlijks vaststellen van
cen driejaars strategisch plan en onderdelen van het jaarlijkse operationele plan die betrekking
hebben op de risicobereidheid en risicotolerantie en het financieringsplan, komt te vervallen. NLFI
zal nog wel een goedkeuringsrecht behouden ten aanzien van het herstructureringsplan van SNS dat
aan de Europese Commissie zal worden voorgelegd.

7. V6or de overdracht van de aandelen in SNS aan NLFI zal in de statuten van NLFI een bepaling
worden opgenomen, dat NLII haar bevoegdheid om commissarissen bij de Instellingen te benoemen
slechts zal aanwenden om de deskundigheid en de passendheid binnen het team van de voorgedragen
kandidaten te beoordelen, en niet om invloed uit te oefenen op het commerciéle beleid van de
Instellingen.

3. Voér de overdracht van de aandelen in SNS aan NLFI zal in de statuten van NLFI een bepaling
worden opgenomen dat NLFT de rechten die verbonden zijn aan de aandelen in de Instellingen op
cen zodanige wijze zal uitoefenen dat ieder van de Instellingen zelfstandig haar commercidle
strategie kan bepalen en de dagelijkse bedrijfsvoering kan uitoefenen, dat geen sprake is van
codrdinalie van het commercigle beleid van de Instellingen en dat tussen de Instellingen geen
Concurrentiegevoelige Informatie wordt uitgewisseld.
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10.

14.

15.

16,

Vo6r de overdracht van de aandelen in SNS aan NLFI zal NLFI cen bestuursreglement opstellen
waarin een taakverdeling van de bestuurders van NLFI is opgenomen. Deze taakverdeling zal erin
voorzien dat de primaire verantwoordelijkheid ten aanzien van het beheer van de aandelen in iedere
Instelling bij een verschillende bestuurder van NLFI zal worden ondergebracht. Deze taakverdeling
zal geen afbreuk doen aan de collectieve verantwoordelijkheid en besluitvormin g van het bestuur als
zodanig.

Voor de overdracht van de aandelen in SNS aan NLFI zal NLFI een memorandum van
overeenstemming overeenkomen met ieder van de Instellingen, waarin zal worden bepaald dat de
Instelling geen Concurrentiegevoelige Informatie aan NLFI zal verstrekken, tenzij het bestuur van
NLFT van mening is dat NLFI deze informatie nodig heeft om de aan NLFI opgedragen taak uit te
oefenen, en het bestuur van NLFT vordert dat de Instelling de Concurrentiegevoelige Informatie aan
NLFI verstrekt. Indien het bestuur van NLFI Concurrentiegevoelige Informatie van een Instelling
vordert, zal de Instelling de gevorderde Concurrentiegevoelige Informatie zenden aan de Rapporteur.
Deze zal vervolgens beoordelen of NLFI de gevorderde Concurrentiegevoelige Informatie nodig
heeft om de aan NLFI opgedragen taak te kunnen uitoefenen, en indien dat volgens de Rapporteur
het geval is, de gevorderde Concurrentiegevoelige Informatie aan het bestuur van NLFT verstrekken.

NLFI zal haar interne bedrijfsvoering zo inrichten, dat Concurrentiegevoelige Informatie van de
Instellingen, voor zover deze ter kennis komt van NLFI, strikt gescheiden wordt gehouden teneinde
te voorkomen dat Concurrenticgevoelige Informatie van een Instelling bij eon andere Instelling
terecht komt. NLFI zal de maatregelen die zij in dat verband treft, voorleggen aan de Rapporteur
zodat deze kan beoordelen of deze maatregelen adequaat zijn.

Zowel het bestuur van NLFI als de medewerkers zijn zich zeer bewust van het feit dat wordt gewerkt
met informatie over de deelnemingen die veelal bedrijfsvertronwelijk van aard is of koersgevoelige
elementen bevat. NLFI werkt met een hoge standaard van informatiebeveiliging om zeker te stellen
dat bedrijfsvertrouwelijke informatie over een deelneming niet lekt naar een andere deelneming of
naar derden. Hiertoe werkt NLFI onder meer met (fysiek) gescheiden informatiestromen.

NLFI beschikt over een adequate gedragscode die door bestuurders en medewerkers dient te worden
nageleefd. Onderdeel daarvan is een insiderregeling, Op de naleving van de gedragscode wordt
toegezien door een externe compliance officer (Nederlands Compliance Instituut).

De Rapporteur
Partijen zullen in overleg met de ACM een Rapporteur aanstellen.

De Rapporteur zal onafhankelijk zijn van Partijen en de Instellingen, geen belangen hebben die
strijdig zijn met zijn Mandaat en de benodigde vakbekwaamheid hebben voor het uitvoeren van zijn
Mandaat. De Rapporteur zal een vergoeding van Partijen ontvangen die zijn onafhankelijkheid en
het effectief uitvoeren van zijn Mandaat niet zal belemmeren.

De Rapporteur zal op grond van zijn Mandaat toezicht houden op de naleving van de Maatregelen,
Daartoe zullen de volgende taken van de Rapporteur en verplichtingen van Partijen in het Mandaat
worden opgenomen.

De Rapporteur zal de ACM zesmaandelijks door middel van schriftelijke rapportages op de hoogte
houden van alle relevante ontwikkelingen met betrekking tot de uitvoering van de Maatregelen, en
Partijen een niet-vertrouwelijke kopie van deze rapportage zenden, De Rapporteur zal de ACM in
voorkomend geval de (nadere) inlichtingen verschaffen omtrent de naleving van de Maatregelen
waar de ACM om verzoekt.
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18.

19,

20.

21.

De Rapporteur zal de ACM terstond schriftelijk op de hoogte te stellen als hij van mening is dat
Partijen zich niet houden aan de Maatregelen of als zich andere zaken voordoen die naar de mening
van de Rapporteur de onmiddellijke aandacht van de ACM behoeven. De Rapporteur zal Partijen een
niet-vertrouwelijke kopie van deze mededeling zenden.

Partijen zullen de Rapporteur voorzien van alle informatie die deze redelijkerwijs noodzakelijk acht
voor de uitvoering van zijn taak. De Rapporteur zal volledige toegang hebben tot het kantoor, de
administratie, documenten, management en ander personeel van NLFIL, voor zover redelijkerwijs
noodzakelijk voor het uitvoeren van zijn taak.

Het oordeel van de Rapporteur dat de Maatregelen zijn nageleefd bindt de ACM niet.

Partijen zullen de Rapporteur, zijn werknemers en zijn hulppersonen vrijwaren voor iedere
aansprakelijkheid ontstaan in verband met de uitvoering van hun taken, behalve indien deze
aansprakelijkheid het resultaat is van opzet, emstige nalatigheid of kwade trouw van de Rapporteur,
zijn werknemers en hulppersonen,

k. * * *
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