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Geachte heer De Jager, 

De kredietcrisis heeft ons geleerd dat er op verschillende plaatsen sprake was van een 

onevenwichtig beloningsbeleid. Op een aantal plaatsen kregen korte termijn opbrengsten de 

overhand over de lange termijn risico’s die werden genomen. Een beheerst beloningsbeleid draagt 

bij aan een goed risicomanagementsysteem. DNB heeft daarom vanaf 2009 actief geparticipeerd 

in de internationale ontwikkeling van principes en regels voor een beheerst beloningsbeleid. 

Daarnaast heeft DNB op nationaal niveau principes (mei 2009) en good practices (september 

2009) opgesteld. In 2010 en 2011 heeft DNB de financiéle instellingen geinformeerd en 

geinstrueerd over de (inter) nationale regelgeving en het belang van een spoedige implementatie 

daarvan. Sinds het begin van dit jaar voert DNB intensief toezicht uit op variabele beloning door 

beoordeling aan de hand van de Regeling beheerst beloningsbeleid die op 1 januari jl in werking 

is getreden'. Met deze brief rapporteert DNB u over de eerste bevindingen. 

Achtergrond en regelgevend kader 

In haar ‘Visie DNB toezicht 2010-2014’ geeft DNB als doel van haar toezicht het waarborgen 

van een stabiel financieel stelsel, met solide en integere instellingen. Dit kan, zo heeft de crisis 

ook duidelijk gemaakt, niet alleen bereikt worden door het toezicht te richten op solvabiliteit, 

liquiditeit en beheerste bedrijfsvoering. Ook relevant zijn dieper liggende, kwalitatieve factoren: 

strategie, gedrag en cultuur van de instelling. Het variabele beloningsbeleid is een onderwerp 

' In bijlage 1 is een gedetailleerd overzicht van het tijdpad sinds 2009 opgenomen. 
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waarin de kwantitatieve en kwalitatieve factoren samenkomen. Variabele beloning wordt 

verstrekt om het gedrag van medewerkers te beinvloeden. Verkeerde prikkels kunnen leiden tot 

risico’s. Een goed gestructureerd beloningsbeleid kan echter juist bijdragen aan de beheerste 

bedrijfsvoering en aan het verwezenlijken van de strategie en de doelstellingen van de instelling. 

De vormgeving van het beloningsbeleid en de prikkels die daarvan uitgaan zijn een uitvloeisel 

van de cultuur binnen een instelling en kunnen een bepaalde cultuur bevorderen. 

DNB hecht veel waarde aan een beheerst beloningsbeleid bij de instellingen vanwege het 

prudentiéle belang en vanwege de maatschappelijke relevantie van dit onderwerp. DNB heeft dan 

ook vanaf 2009 veel geinvesteerd in het toezicht op beheerst beloningsbeleid. In de eerste plaats 

door het samen met AFM opstellen van een regelgevend kader “Principes voor een beheerst 

beloningsbeleid” (mei 2009). En in de tweede plaats door actief te participeren bij de 

totstandkoming van de regelgeving vanuit de Financial Stability Board, de European Banking 

Authority en het Bazels Comité. Vorig jaar is de regelgeving binnen Europa geconvergeerd tot 

een aanpassing in de Capital Requirements Directive (CRD III), waardoor er binnen de EU nu 

sprake is van een consistent kader. In Nederland is dit kader nationaal geïmplementeerd door de 

Regeling beheerst beloningsbeleid wft 2011 (hierna: de Regeling), die op 1 januari 2011 in 

werking is getreden. Deze regeling vormt thans de norm die DNB in haar toezicht hanteert. 

Daarnaast dienen banken en verzekeraars bij hun beloningsbeleid rekening te houden met de 

Code Banken en Code Verzekeraars. Deze codes valles echter buiten het toetsingskader van 

DNB. Er bestaan wel overeenkomsten en verschillen tussen de Regeling en de Codes. Kort 

gezegd zijn de belangrijkste verschillen: 

- de Regeling is bindend voor de instellingen; de Code Banken en Code verzekaars hebben een 

comply or explain-karakter. 

- de Regeling is gericht op de beheersing van alle prudentiéle risico's (financiële en 

operationele risico's, waaronder reputatierisico's). De Codes bevatten daarbij ook een 

maatschappelijke norm (beloning van bestuurder onder de mediaan). De hoogte van de 

beloning is voor DNB relevant wanneer deze risico’s oplevert voor het behoud van een 

gezonde kapitaalsbasis of andere prudentiële risico’s (zoals reputatierisico’s) oplevert. 

- de reikwijdte van de instellingen die onder de Regeling vallen is groter: de Regeling geldt 

voor alle entiteiten binnen een groep, ook indien zij buiten Europa zijn gevestigd. 
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de reikwijdte van de groep medewerkers waarvan de beloning aan strikte eisen wordt 

gebonden is bij de Regeling ruimer dan in de Codes: de Regeling heeft betrekking op 

medewerkers die zich op alle niveaus van de instelling kunnen bevinden (van bestuurder tot 

trader’), terwijl de strikte eisen van de Codes zich richten op de bestuurders van de banken en 

verzekeraars. 

het begrip “variabele beloning is in de Regeling helder omschreven. De Codes bevatten geen 

omschrijving van het begrip variabele beloning. 

de Regeling kent de vier controle functies (HR, risk management, compliance en internal 

audit) een rol toe bij het beloningsbeleid en bevat bepalingen over hun beloning om hun 

onafhankelijkheid te garanderen. De Codes bevatten met betrekking tot het beloningsbeleid 

geen bepalingen over controle functies. 

de instrumenten van risicobeheersing (prestatiecriteria, risk adjustment bonus pool, 

voorwaardelijke toekenning, vorm van uitbetaling en malus) zijn in de Regeling verdergaand 

uitgewerkt en geëxpliciteerd. 

de Regeling kent een aantal verboden die voor de gehele onderneming gelden: verbod op 

gegarandeerde variabele beloningen, geen reward for failure bij ontslag, verbod op hedging. 

Deze zijn niet opgenomen in de Codes. 

Toezichtaanpak 

In september 2010 heeft DNB in een persbericht aangekondigd verscherpt toezicht te zullen gaan 

houden op het beloningsbeleid. DNB is eind 2010 / begin 2011 vier projecten gestart, waardoor 

de toezichtintensiteit aanzienlijk is toegenomen, te weten 

I 

I 

UI 

IV 

[ 

Toezicht op zeven grote banken en verzekeraars 

Toezicht op de overige banken en verzekeraars 

Toezicht beleggingsondernemingen 

Verkennend onderzoek pensioenfondsen. 

Toezicht op zeven grote banken en verzekeraurs 

DNB is in 2010 gestart met het toezicht op grote banken en verzekeraars om een adequate 

beheersing te verzekeren van de risico’s die kunnen voortvloeien uit het beloningsbeleid van de 

banken en verzekeraars. De reden voor het selecteren van zeven grote banken en verzekeraars 
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was het feit dat DNB haar toezicht risico-gebaseerd invult. Toen in de zomer 2010 bleek dat de 

CRD III op 1 januari 2011 geïmplementeerd diende te zijn, heeft DNB haar toezicht gericht op de 

CRD III met het doel om door voorlichting grotere bekendheid te creëren bij de banken en 

verzekeraars en zo bij te dragen aan een tijdige uitvoering van deze regels. 

Na I januari 2011 werd het mogelijk om de uitvoering van de Regeling te gaan toetsen. Naast 

beoordeling van schriftelijke stukken heeft DNB met de Raad van Bestuur en de controle functies 

binnen elk van de grote banken en verzekeraars gesprekken gevoerd. Ook is met de RvC van elke 

instelling een apart gesprek gevoerd, vanwege de belangrijke rol die de Regeling aan de RvC 

toekent bij het beloningsbeleid. Uit dit onderzoek bleek dat op 31 maart 2011 de grote banken en 

verzekeraars nog niet in overeenstemming handelden met de Regeling. De rollen en taken van de 

controle functies en de RvC waren onvoldoende ingevuld. Daarnaast waren kosten van genomen 

risico’s en van kapitaal onvoldoende verdisconteerd in de variabele beloning. DNB is met 

gebruikmaking van het haar ter beschikking staande instrumentarium meer druk gaan uitoefenen 

op de grote banken en verzekeraars en heeft hen een deadline gesteld voor aanpassing van het 

beloningsbeleid aan de Regeling. De beoordeling van het vervolgens aangepaste beloningsbeleid 

is onlangs afgerond. 

Het beeld dat uit het onderzoek? volgt is dat bij de grote banken en verzekeraars aanzienlijke 

vooruitgang is geboekt in de mate van compliance. De meeste grote banken en verzekeraars 

hebben majeure aanpassingen in hun beloningsbeleid gemaakt. Zij voldoen nu in overwegende 

mate aan de eisen die worden gesteld. Van deze banken en verzekeraars verlangt DNB dat zij de 

laatste openstaande punten op korte termijn adresseren. Een kleine minderheid heeft het 

beloningsbeleid onvoldoende in overeenstemming gebracht met de Regeling. DNB treedt daarom 

handhavend op ten aanzien van deze minderheid. DNB spoort met voornoemde maatregelen de 

betreffende banken en verzekeraars aan hun beleid zo snel mogelijk, doch ten minste voor het 

einde van 2011 geheel in overeenstemming te hebben met de Regeling. 

Bijlage 2 geeft een overzicht van elementen van een beheerst beloningsbeleid waar instellingen in 

het algemeen de grootste moeite mee hebben . Dit overzicht komt overigens sterk overeen met het 

? Zie bijlage 3 voor een indruk van de punten waarnaar DNB kijkt bij haar beoordeling. 

2011/616504



De Nederlandsche Bank Datum 

23 september 2011 
-5- 

internationale beeld. Hierbij valt te denken aan het level playing field, de definitie van de 

doelgroep en de link naar risicomanagement in het algemeen. 

i} Toezicht op overige banken en verzekeraars 

DNB heeft ruim 30 banken en verzekeraars half juli de opdracht gegeven een self assessment uit 

te voeren. Deze banken en verzekeraars zijn op risico-gebaseerde wijze geselecteerd. Voor de self 

assessment heeft DNB een hulpmiddel ontwikkeld (zie bijlage 3). DNB verwacht dit project in 

Q4 van 2011 te kunnen afronden en daarover in januari 2012 te rapporteren. 

HI Toezicht op beleggingsondernemingen (input vanuit TPB/BB) 

Op basis van het risicoprofiel heeft DNB 16 beleggingsondernemingen geselecteerd waarvan het 

beloningsbeleid is beoordeeld. Het beeld dat uit het onderzoek volgt is dat een ruime meerderheid 

van de instellingen een beloningsbeleid heeft opgesteld. DNB verstevigt, waar nodig, het toezicht. 

Daarnaast zal DNB door een grotere groep beleggingsondernemingen een self assessment laten 

uitvoeren. 

it Verkennend onderzoek pensioenfondsen (input vanuit TPB) 

Pensioenfondsen vallen onder het toepassingsbereik van de Pensioenwet en niet van de Wft. 

Daarom is niet de Regeling, maar zijn de DNB/AFM Principes van toepassing. DNB is in overleg 

met het ministerie van SZW over een aanpassing van de Pensioenwet, zodat een soortgelijke 

regeling voor de pensioenfondsen zal gaan gelden als voor banken, verzekeraars en 

beleggingsondernemingen. 

Mede met het oog hierop heeft DNB een onderzoek uitgevoerd onder 50 pensioenfondsen. Het 

doel was een beeld te krijgen in welke mate pensioenfondsen een eigen variabel beloningsbeleid 

hanteren en in hoeverre zij naleving van de DNB/AFM Principes waarborgen bij hun 

uitbestedingrelaties. Uit het onderzoek blijkt enerzijds dat variabele beloningen geen gemeengoed 

zijn in de pensioensector.’ Wel blijkt dat het beleid ten aanzien van de variabele beloningen beter 

moet worden vastgelegd. Anderzijds concludeert DNB dat alle pensioenfondsen te weinig actief 

zijn ten aanzien van de toepassing door hun uitbestedingrelaties van een beheerst beloningsbeleid. 

3 Bestuursleden van de pensioenfondsen ontvangen maar ten dele een beloning, en in geen enkel geval een variabele 
beloning. Ongeveer 1/3e van de 50 pensioenfondsen kent beperkte variabele beloningselementen voor individuele 
medewerkers van bestuursbureaus. 
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DNB zal via een sectorbrede terugkoppeling de hoofdlijnen van de bevindingen bekend maken. 

Daarnaast zal DNB strikt erop toezien dat pensioenfondsen de risico's ten aanzien van variabele 

beloningen bij hun uitbestedingrelaties opnemen in hun risicobeleid. 

Vooruitblik 

Een beheerst beloningsbeleid vormt een cruciaal onderdeel van een adequaat 

risicomanagementsysteem. Daarom vergt dit onderwerp blijvende aandacht van DNB. In de 

eerste plaats zal ook in 2012 in het toezicht van DNB aandacht blijven voor beloningsbeleid met 

het oog op de werking van het beleid. En in de tweede plaats blijft DNB actief in het 

internationale toezicht. DNB zal meewerken aan de ontwikkeling van ‘Binding Technical 

Standards’ in Europees verband. Daarnaast zal DNB deelnemen aan diverse peer reviews. De 

Financial Stability Board (FSB) is in maart 2011 gestart met een peer review. De FSB toetst of 

haar Principles en Standards in de Nederlandse wet- en regelgeving en in het beleid van de 

instellingen correct zijn geïmplementeerd. Uitkomsten worden in het vierde kwartaal van 2011 

verwacht. De European Banking Authority (EBA) zal in het najaar toetsen of de CRD III en de 

CEBS Guidelines correct zijn geïmplementeerd. De uitkomst van deze ‘implementation study’ 

worden begin 2012 verwacht. Beheersing van het beloningsbeleid in de financiële sector blijft 

voor DNB dus een belangrijk speerpunt. 

Hoogachtend, 

bard 2 

dr. J. Sijbrand mr. A.J. Kellermann 

Directeur Directeur 
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Bijlage 1 Overzicht tijdpad 

Vanaf 2009 is (inter)nationaal het gedachtegoed over een beheerst beloningsbeleid uitgewerkt en 

ontwikkeld. Hieronder wordt ingegaan op de internationale principes en regels en de acties van 

DNB. 

2009 FSB Principles en DNB/AFM Principes voor beheerst beloningsbeleid 

DNB en AFM hebben in mei 2009 Principes voor beheerst beloningsbeleid vastgesteld. Deze 

Principes waren gebaseerd op de wereldwijd geldende principles van de Financial Stability Board 

(FSB), die kort daarvoor waren gepubliceerd en waaraan DNB een bijdrage heeft geleverd. 

Gedurende 2009 zijn de FSB principles uitgewerkt in de FSB standards. Ook hieraan heeft DNB 

meegewerkt. Deze standards en het onderzoek van DNB naar de mate waarin het beloningsbeleid 

van instellingen voldeden aan de DNB/AFM Principes, hebben geleid tot uitwerking en 

explicitering van het gedachtegoed achter de principes. DNB heeft dit vastgelegd in de DNB 

good practices (september 2009). 

2010 Mondiale en Europese uitwerking van de FSB principles 

Begin 2010 werd de inhoud van de nieuwe Europese regelgeving bekend en in juli 2010 nam het 

Europees Parlement de Capital Requirement Directive III (CRD III) aan.* Vaak wordt gesteld dat 

in de periode 2009 - 2010 de instellingen werden geconfronteerd met steeds wijzigende principes 

voor beheerst beloningsbeleid en dat de Europese regelgeving veel verder gaat dan de FSB 

principles en standards. Dit valt echter mee. In de CRD III zijn alle FSB principles en standards 

opgenomen met enkele aanvullingen. Het belangrijkste verschil voor instellingen betreft de 

uitbetaling in aandelen. Op dit punt bevat de CRD III een gedetailleerdere regel. Bij de CRD III is 

uitgebreide guidance opgesteld door het Committee of European Banking Supervisors (CEBS)’, 

waaraan DNB actief heeft bijgedragen. Deze CEBS Guidelines zijn op 10 december 2010 

definitief vastgesteld. Omdat duidelijk werd vanuit Europa dat de CRD III per I januari 2011 

geimplementeerd diende te worden door de Lidstaten, was te voorzien dat de tijd voor 

implementatie kort zou zijn. DNB heeft daarom in het najaar van 2010 veel geinvesteerd in 

“ De Europese Commissie voert momenteel een onderzoek uit naar de implementatie van de CRD III in de 
nationale wet- en regelgeving. Het onderzoek bevindt zich in de fase van het stellen van nadere vragen aan 
Lidstaten. Indien de Commissie tot de conclusie komt dat een Lidstaat de CRD III niet correct heeft 
geïmplementeerd, zal zij een verdragsinbreukprocedure starten. 
° Vanaf 1 januari 2011 is de naam gewijzigd in EBA (European Banking Authority). 
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voorlichting aan de sector, zodat deze zich kon voorbereiden op de nieuwe regelgeving. DNB 

heeft daartoe een persbericht gepubliceerd op 15 september 2010; overleg gevoerd met, en 

begeleiding gegeven aan de financiéle sector in brede zin. 

2011 Inwerkingtreding Regeling beheerst beloningsbeleid 

De CRD III en de CEBS Guidelines zijn in de Nederlandse wet- en regelgeving geimplementeerd 

door de Regeling beheerst beloningsbeleid van DNB (de Regeling) die op 1 januari 2011 in 

werking is getreden.° De Regeling is gebaseerd op artikel 23f Besluit Prudentiële regels en artikel 

3:17 Wet op het financieel toezicht (Wft). De Regeling is bindend voor alle instellingen die onder 

reikwijdte van de Wft vallen; voornamelijk banken, verzekeraars en beleggingsondernemingen. 

Bij niet-naleving van de Regeling kan DNB de instrumenten toepassen, die haar op grond van de 

Wft zijn toegekend. Relevant in dit kader zijn het normoverdragend gesprek, de aanwijzing, de 

last onder dwangsom en de boete. DNB heeft al gebruik gemaakt van dit instrumentarium bij het 

toezicht op het beloningsbeleid. 

Vanwege het prudentiële en het maatschappelijke belang alsmede omdat de Regeling slechts op 

een enkel punt een concretisering of nieuwe regel toevoegde aan de bestaande FSB principles en 

DNB principes, heeft DNB in haar brief aan de instellingen aangegeven dat zij verwachtte dat 

vóór 31 maart 2011 de instellingen een beloningsbeleid conform de Regeling geïmplementeerd 

zouden hebben. Om zo spoedig mogelijk iedere onduidelijkheid weg te nemen heeft DNB in 

2011 enkele keren nadere guidance of instrumenten aan instellingen gegeven voor implementatie 

van de Regeling door presentaties, publicatie van Q&A's en een instrument voor self assessment. 

DNB heeft daarom haar toezicht op het beloningsbeleid ingevuld met gebruikmaking van de 

speerpunten en acties die zij in hoofdstuk 4 van haar ‘Visie Toezicht 2010-2014’heeft 

uiteengezet: 

-  Toezicht op beloningen over alle sectoren heen. Door instellingsoverstijgend binnen een 

risicothema te werken, kan het toezicht via meerdere invalshoeken worden ingevuld. Het 

toezichtthema beloningsbeleid kent vier toezichtprojecten, deelname aan twee internationale 

(peer) reviews en afstemming van beleid via internationale netwerken. Deze aanpak versterkt 

$ De bevoegdheid van DNB tot implementatie van de CRD III in de Regeling beheerst beloningsbeleid vloeit voor uit 
het Besluit beheerst beloningsbeleid, dat het ministerie van Financiën heeft gepubliceerd op 14 december 2010. 
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de expertise van toezichthouders en de kwaliteit van het toezicht en maakt het mogelijk door 

benchmarking tot een afgewogen oordeel te komen. 

- Bij het thema beloningsbeleid zijn verschillende afdelingen betrokken, waardoor expertise 

wordt gebundeld. 

- DNB hanteert bij het toezicht op grote banken en verzekeraars een brede informatiebasis. 

Zoals in haar Visie aangekondigd zijn ook gesprekken met Raden van Commissarissen 

gevoerd. Deze vervullen zeker bij het beloningsbeleid een eigen toezichtrol. Ook heeft DNB 

gesprekken gevoerd met medewerkers lager in de organisatie om een beter beeld te krijgen 

van de werking van het beloningsbeleid. 
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Bijlage 2 Elementen waar instellingen moeite mee hebben 

De belangrijkste gesignaleerde elementen zijn: 

e Level playing field: instellingen moeten een beheerst beloningsbeleid voor de gehele groep 

vaststellen om te waarborgen dat wereldwijd de risico’s worden beheerst. De Europese 

vereisten wijken af van de lokale praktijken in sommige landen buiten Europa. Hoewel er 

wereldwijde Principles en Standards voor beheerst beloningsbeleid bestaan, is het tempo van 

implementatie niet altijd gelijk. DNB staat instellingen toe het beloningsbeleid te 

diversificeren binnen de kaders van de Regeling voor niet-EU-markten, mits de risico’s op 

eenzelfde niveau worden beheerst. 

e Doelgroep waarvoor extra maatregelen voor risicobeheersing moeten worden vastgesteld. 

DNB heeft in een aparte Q&A uiteengezet hoe instellingen moeten analyseren welke 

medewerkers de belangrijkste risico’s vertegenwoordigen. 

e Instellingen hebben meer moeite met de invulling van de elementen van de Regeling beheerst 

beloningsbeleid inzake de aanpassing van de variabele beloning aan de risico’s’ dan met de 

governance-elementen’®, 

1 Bijvoorbeeld: gegarandeerde bonussen; prestatiecriteria; verhouding tussen vaste beloning en variabele beloning; 
voorwaardelijke toekenning en toepassen van een malus na een herbeoordeling: uitbetaling in financiële instrumenten 
en retentie; zie bijlage 3 - nrs 14-38 van de aandachtspunten self-assessment 
8 Rol en verantwoordelijkheden van de RvB, RvC en van de controle functies; zie bijlage 3 - nrs 5-13 van de 
aandachtspunten self-assessment. 
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