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AFM			Autoriteit Financiële Markten
DNB			De Nederlandsche Bank
EPS			Earnings Per Share
IFRS			International Financial Reporting Standards
IW			Intrinsieke Waarde
NVB			Nederlandse Vereniging van Banken
PAT			Positive Accounting Theory
RBS			Royal Bank of Scotland
RJ			Richtlijn Jaarverslag
ROE			Return On Equity
VaR			Value at Risk
Wft			Wet op het Financieel Toezicht

ABN Amro:
IBNI			Incurred But Not Identified
LTIP			Long Term Investment Plan
PSP			Performance Share Plan
SIMP			Share Investment  and Matching Plan
SEVP			Senior Executive Vice President

Rabobank:
GBB			Groepsbreed Beloningsbeleid
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[bookmark: _Toc392603755]1.1	Inleiding
  Het doel van de jaarrekening volgens de RJ is het verschaffen van informatie over de financiële positie, resultaten en wijzigingen in de financiële positie, die voor een reeks van gebruikers nuttig is voor het nemen van economische beslissingen. Volgens IFRS is deze doelstelling hetzelfde, maar verkleint de groep gebruikers tot primaire gebruikers. (Böhmer et al., 2013). Om deze doelstelling te waarborgen zijn er door zowel IFRS als de RJ regels opgesteld omtrent het bepalen van het resultaat en waardering van de balans. In het geval van banken is er zelfs extra toezicht in de vorm van Wet op het financieel toezicht, de centrale banken in Nederland en Europa en overige wet- en regelgeving omtrent bijvoorbeeld ‘governance’. Ondanks deze regels blijft er ruimte over voor eigen interpretatie en uitvoering van de financiële verslaggeving. “Earnings management is een doelgerichte interventie in het proces van financiële verslaggeving met de bedoeling een persoonlijk voordeel te behalen (in tegenstelling tot een neutrale manier van het opstellen van de financiële rapportage).” (Schipper, 1989). Earnings management, synoniem aan winststuring of resultaatsturing, is het maken van bewuste keuzes door het management binnen de boekhoudkundige standaarden, om het resultaat tot een gewenst niveau te sturen. Earnings management kan echter ook plaatsvinden via de operationele kasstromen. (Phillips, Pincus & Rego, 2003). Dit is volgens Yaping (2005) het verschil tussen paper earnings management en real earnings management. Het eerstgenoemde fenomeen verwijst naar de manipulatie van winst door bepaalde boekhoudkundige keuzes te maken die in overeenstemming zijn met de wet, waardoor de waarde van het bedrijf positief of neutraal beïnvloed wordt. In geval van real earnings management worden alle legale manipulaties van normale bedrijfsactiviteiten bedoeld, om het resultaat te kunnen beïnvloeden. (Yaping, 2005). Hoe een onderneming de winst stuurt maakt uit voor de gebruiker van de jaarrekening. Ronen en Yaari (2008), zetten dit uiteen door de definities van earnings management te onderscheiden in de categorieën ‘wit’, ‘zwart’ en ‘grijs’. In de witte categorie maken managers gebruik van de flexibiliteit van de boekhoudkundige standaarden zelf. Bij de grijze vorm van earnings mangement kiest het management voor een standaard die hun eigen nut verhoogt, of economisch efficiënt is. Ten slotte is er bij de zwarte variant sprake van een verminderde transparantie of worden financiële gegevens onjuist weergegeven. (Ronen en Yaari, 2008). Er zijn verschillende motieven geïdentificeerd voor management om het resultaat te willen sturen.  Een beloningssysteem met bonussen kan ervoor zorgen dat managers earnings management zullen  toepassen. Bonussen zijn vaak gerelateerd aan de hoogte van de winst,  waardoor managers zullen proberen de winst te manipuleren met als doel zelf een zo hoog mogelijke bonus te ontvangen. (Martin et al., 2002). Banken zijn, mede door de recente kredietcrisis, vaak onderwerp van gesprek als het gaat om hoge bonussen. Er bestaat bewijs dat banken gebruik maken van earnings management. In dat geval gebruikt het management van banken onder andere de ‘loan loss provision’, oftewel de kredietvoorziening. (Anandarajan, Hasan & McCarthy, 2006). Ook wordt het handelsportfolio van banken gebruikt om de winst te beïnvloeden. (Niswander & Swanson, 2000). Anandarajan et al. (2006) vonden ook indicaties dat earnings management eerder plaatsvindt binnen beursgenoteerde banken, omdat banken geneigd zijn de aandeelhouders tevreden te stellen. Deze scriptie gaat over onderzoek naar het effect van de bonusstructuur binnen Nederlandse banken op het gebruik van earnings management in de jaarrekening.

[bookmark: _Toc392603756]1.2	Hoofdvraag
De hoofdvraag van dit onderzoek is:
Zijn er aanwijzingen dat in de Nederlandse bancaire sector earnings management plaatsvindt als gevolg van de variabele beloning binnen het remuneratiebeleid?
Naast de hoofdvraag zullen de volgende deelvragen aan bod komen. Doelstelling is om door middel van deze vragen de hoofdvraag te kunnen beantwoorden.
· Hoe werkt de beloningsstructuur in het Nederlandse bankwezen?
· Welke vormen van earnings management komen bij banken vooral voor?
· Wat houdt earnings management in en wat verklaart dit fenomeen?
· Hoe kunnen bonussen zorgen voor earnings management?
· Komen de aanwijzingen voor earnings management als gevolg van bonussen, gevonden in de literatuur, terug in de jaarrekeningen van de Nederlandse banken?

[bookmark: _Toc392603757]1.3	Relevantie voor de praktijk en het vakgebied
  De financiële crisis heeft de laatste jaren veel landen schade toegebracht en ook al krabbelt de economie langzaam weer op, de schade is in Nederland nog steeds zichtbaar. (“de Nederlandse economie tot en met 2017”, 2012) Bij het aanwijzen van een schuldige wordt vaak met de vinger naar het management van de bancaire sector gewezen, waar een graaicultuur zou bestaan. De politiek in Nederland laat zich hier ook over uit, de huidige minister van financiën, Jeroen Dijsselbloem, geeft te kennen de bonussen binnen de top van ING en ABN AMRO onwenselijk te vinden (“Dijsselbloem: bonussen subtop”, 2014) en wenst een verdere versobering van de cao’s van banken (“Dijsselbloem: cao’s banken verder versoberen”, 2014). Een wetenschappelijk onderzoek naar de invloed van bonussen op earnings management draagt bij aan de afweging of werkelijk zorgen gemaakt moet worden in de politiek over de bonusstructuur van banken. Het zal ook vooral voor de gebruiker van de jaarrekening nuttig zijn om te kunnen beoordelen of de gepresenteerde resultaten niet gestuurd zijn. Binnen het vakgebied financial accounting is een onderzoek naar earnings management als gevolg van de bonusstructuur interessant, omdat het tijdig herkennen van earnings management van belang is om aan de doelstelling van een jaarrekening van de RJ en IFRS te kunnen voldoen.

[bookmark: _Toc392603758]1.4	Methodologie
Voor het onderzoek wordt gebruik gemaakt van literatuur, wetenschappelijke artikelen, verschillende wet- en regelgeving en 12 jaarrekeningen. De wet- en regelgeving komt aan bod bij het beschrijven van de specifieke regels waar banken zich aan moeten houden. De literatuur en artikelen worden gebruikt bij het onderzoek naar de inhoud van earnings management, wat verklaard kan worden vanuit de Positive Accounting Theory. Ook voor beantwoording van de deelvraag welke objecten banken gebruiken bij winststuring worden de literatuur en artikelen gebruikt. 
Voor het onderzoek naar aanwijzingen voor earnings management binnen banken zullen de jaarrekeningen van drie Nederlandse banken de revue passeren. Het gaat om de drie banken in Nederland die in 2011 74% van het marktaandeel in handen hadden, namelijk ABN Amro, ING en Rabobank. (Ministerie van financiën, 2013). Er is gekozen voor onderzoek naar verschillende jaren per bank omdat de omstandigheden en daardoor regelgeving per bank afwijkt. Bij ABN Amro en ING worden de jaren 2005, 2007, 2010 en 2012 onderzocht. De motivatie is dat in 2005 nog niets de crisis te merken was en er veel bonussen uitgekeerd werden. In 2007 werden er ook bonussen uitgekeerd, maar vormde het begin van de kredietcrisis. 2010 is een interessant jaar omdat de Code banken dat jaar van kracht is gegaan. Deze code schrijft onder andere regels over remuneratiebeleid voor. In 2012 is het uitkeren van een bonus voor ABN Amro en ING niet meer mogelijk, omdat zij onder de ‘Wet aansprakelijkheidsbeperking DNB en AFM en bonusverbod staatsgesteunde ondernemingen’ vallen. Wat betreft de Rabobank zullen de jaren 2007, 2010, 2012 en 2013 onderzocht worden. Voor de jaren 2007 en 2010 geldt dezelfde motivatie als voor de andere banken. Rabobank heeft echter in 2013 de bonussen afgeschaft en daarom is het interessant om 2012 en 2013 met elkaar te vergelijken. Rabobank heeft geen staatssteun ontvangen en behoudt daarom het recht om bonussen uit te keren. Om aanwijzingen voor earnings management te vinden zullen bevindingen uit de literatuur gebruikt worden over het herkennen van winststuring. Het onderzoek naar earnings management zal zich specifiek toespitsten tot de posten kredietvoorziening en handelsportfolio’s. 

[bookmark: _Toc392603759]1.5	Opzet
Hoofdstuk twee staat in het teken van de inhoud van earnings management. Via literatuuronderzoek worden verschillende definities gegeven en motieven en methoden beschouwd. Het gaat met name in op het effect van het toekennen van een bonus op sturing van de winst. In hoofdstuk drie worden de belangrijkste wet- en regelgeving en het remuneratiebeleid behandeld van de banken ABN Amro, ING en Rabobank. Ook komen de objecten in de jaarrekening waarin winststuring kan plaatsvinden aan bod. 
In hoofdstuk vier onderzoekt de specifieke posten in de jaarrekeningen van de drie Nederlandse banken en vergelijkt per jaar op aanwijzingen voor earnings management. Aanwijzingen uit de literatuur zullen hier bij gebruikt worden. Hoofdstuk vijf zal ten slotte een conclusie geven en de beperkingen van dit onderzoek uiteen zetten.
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[bookmark: _Toc392603761]2.1	Inleiding
 In dit hoofdstuk wordt de theorie uit de literatuur besproken en zal een beschouwing van de huidige literatuur plaatsvinden. Ten eerste zal paragraaf 3.2 definities van earnings management behandelen. Vervolgens vormt paragraaf 3.3 een literatuur onderzoek met een theoretisch kader, de motieven en de methoden van earnings management. In paragraaf 3.4 volgt een conclusie. 

[bookmark: _Toc392603762]2.2	Definities van earnings management
In de literatuur is er veel gepubliceerd over het onderwerp earnings management en er zijn dan ook verschillende definities beschikbaar. Eén van de eerste omschrijvingen van earnings management waar veel andere onderzoeken op gebaseerd zijn dateert uit 1989: “earnings management is een doelgerichte interventie in het proces van financiële verslaggeving met de bedoeling een persoonlijk voordeel te behalen (in tegenstelling tot een neutrale manier van het opstellen van de financiële rapportage)”. (Schipper, 1989). Hieruit blijkt dat het doel van winststuring vooral het behalen van een persoonlijk voordeel is.
  Een volgende, uitgebreidere definitie waar ook meerdere onderzoeken op gebaseerd zijn, is dat “earnings management plaatsvindt wanneer ondernemers hun eigen oordeel gebruiken in financiële rapportage en in het opstellen van transacties, met als doel de financiële verslaggeving te veranderen, opdat de aandeelhouders misleid worden over de onderliggende economische resultaten van het bedrijf, of de contractuele uitkomsten die afhankelijk zijn van de financiële cijfers, beïnvloed worden”. (Healy & Wahlen, 1999). Oftewel, earnings management leidt tot misleiding van aandeelhouders, of beïnvloeding van contracten die gebaseerd worden op de winst, als gevolg van het beoordelingsvermogen en boekhoudkundige keuzes van de ondernemer. De auteurs erkennen de tekortkoming aan hun definitie dat het beoordelingsvermogen van ondernemers erg vaak nodig is, bijvoorbeeld in het maken van beslissingen over accounting regels en bij schattingen van de pensioenverplichtingen. Dit hoeft niet altijd earnings management tot gevolg te hebben en het kan de jaarrekening ook informatiever maken voor de gebruiker. (Healy en Wahlen, 1999).
Wel is het belangrijk dat in de definitie van Healy & Wahlen een motief wordt gegeven voor het toepassen van earnings management. (Brown, 1999).
  Met deze definities is ongeveer duidelijk wat earnings management is, maar nog niet welke gradaties er te onderscheiden zijn. In het onderzoek van Yaping (2005) worden vier vormen van resultaatsturing erkend.
1. Earnings manipulation betekent dat het management overwogen stappen neemt om het gerapporteerde resultaat tot het gewenste niveau te brengen.
2. Earnings management is het verschijnsel waarbij de winst gemanipuleerd wordt door mazen in de boekhoudkundige wetten en regels, en/of dat bepaalde activiteiten samengesteld worden op zo’n manier dat de verwachte waarde van het bedrijf niet negatief beïnvloed wordt.
3. Earnings fraud betekent manipulatie van de winst door het schenden van boekhoudkundige wetten en standaarden, en/of dat bepaalde activiteiten samengesteld worden op zo’n manier dat de verwachte waarde van het bedrijf wel negatief beïnvloed wordt.
4. Creative accounting refereert naar winst manipulatie praktijken die de boekhoudkundige wetten niet schenden, omdat er een gebrek aan voorgeschreven regels is.
Deze definities in acht nemende blijkt dat er altijd gesproken kan worden van manipulatie, maar dat er pas sprake is van fraude wanneer de ondernemer zich niet aan de wet houdt. 
Nog preciezer is het onderscheid dat Ronen en Yaari (2008) maken door de definities van earnings management te scheiden in de categorieën ‘wit’, ‘zwart’ en ‘grijs’. In de witte categorie maken managers gebruik van de flexibiliteit van de boekhoudkundige standaarden zelf. Bij de grijze vorm van earnings management kiest het management voor een standaard die hun eigen nut verhoogt, of economisch efficiënt is. Ten slotte is er bij de zwarte variant sprake van een verminderde transparantie of worden financiële gegevens verkeerd weergegeven. De genoemde definities van Schipper (1989) en Healy & Wahlen (1999) vallen volgens hen in de zwarte categorie. (Ronen & Yaari, 2008). Een omschrijving in de witte categorie volgens Ronen & Yaari (2008), is die van Beneish (2001): “earnings management bekeken vanuit het informatie perspectief, waarbij inzicht van management voor managers betekent om de bedrijfsverwachtingen over de toekomstige kasstromen te onthullen aan investeerders”. (Beneish, 2001). Een voorbeeld van een grijze definitie is dat “managers hun eigen inzicht gebruiken in het maken van boekhoudkundige keuzes om de overdracht van welvaart tussen de onderneming enerzijds en de maatschappij (politieke kosten), de aanbieders (kapitaal kosten) of management (bonus beleid) anderzijds, te beïnvloeden. (Stolowy & Breton, 2004). Uiteindelijk houden Ronen en Yaari (2008) de definitie van Healy en Wahlen (1999) aan.

Daarnaast kan nog onderscheid gemaakt worden tussen ‘real earnings management’ en ‘paper earnings management’. (Yaping, 2005). Met het eerste worden alle legale manipulaties van normale bedrijfsactiviteiten bedoeld, om het resultaat te kunnen beïnvloeden. Een voorbeeld kan zijn: het verbeteren van de kwaliteit van een bestaand product om zo een hogere omzet te realiseren. In het geval van real earnings management zal een manager een suboptimale keuze maken, die wel de winst verhoogt, maar vanuit het oogpunt van corporate ‘governance’ niet het meest gewenst is. (Ewert & Wagenhofer, 2012). Paper earnings management verwijst naar de manipulatie van winst door bepaalde boekhoudkundige keuzes te maken die in overeenstemming zijn met de wet, waardoor de waarde van het bedrijf positief of neutraal beïnvloed wordt. Een groot verschil tussen winststuring op papier en in werkelijke bedrijfsactiviteiten, is dat paper earnings management enigszins voorkomen kan worden door verscherping van de boekhoudkundige standaarden. Ook concentreren externe accountants zich vooral op hoe transacties verwerkt zijn in de boekhouding en minder op het doel van de transactie, waardoor de controle op real earnings management lager is en het makkelijker is om dat toe te passen. (Ewert & Wagenhofer, 2012). 

[bookmark: _Toc392603763]2.3	Literatuur onderzoek 
Deze paragraaf bespreekt en bediscussieert de huidige literatuur. Eerst zal de theorie waaruit earnings management verklaard kan worden aan bod komen. Paragraaf 3.3.2 behandelt de motieven voor winststuring. Vervolgens worden de concrete methoden en strategieën van earnings management besproken.

[bookmark: _Toc392603764]2.3.1	Theoretisch kader
Watts & Zimmerman (1986) hebben de Positive Accounting Theory (PAT) ontwikkeld om winststuring door management te verklaren. De theorie veronderstelt dat alle partijen die een keuze maken in boekhoudkundige standaarden hun eigen nut willen maximaliseren. De theorie over het bedrijf ziet een onderneming als een ‘nexus of contracts’, oftewel een onderneming bestaat uit een verbinding van afspraken met andere partijen. Bedrijven zullen hun best doen de kosten van deze contracten te minimaliseren, omdat het de kasstromen beïnvloedt. De theorie van regulatie houdt het politieke proces in waarbij individuele partijen concurreren om de hoogste welvaart en laagste kosten. Financiële resultaten met name worden gereguleerd door politieke kosten op te leggen. Vanuit het perspectief dat managers hun nut willen maximaliseren zullen zij ook proberen deze kosten zo laag mogelijk te houden. Managers proberen de kosten te minimaliseren via boekhoudkundige keuzes, wat volgens de PAT nut verhogend werkt. Vanuit deze concepten en empirisch onderzoek zijn drie hypotheses ontwikkeld, namelijk de bonus plan hypothesis, de debt/equity hypothesis en de size hypothesis. (Watts & Zimmerman, 1986). 

[bookmark: _Toc392603765]2.3.2	Motieven  voor earnings management
Deze paragraaf licht de verschillende hypotheses uit de PAT en een enkel ander motieven worden toe. Gezien het onderzoek zal het meest uitgebreid worden ingegaan op bonussen als motief voor winststuring. 
De ‘bonus plan hypothesis’ veronderstelt dat managers eerder voor boekhoudstandaarden zullen kiezen die de winst verhogen wanneer hun variabele compensatie daar van afhangt. Echter gaat dit niet altijd op, bijvoorbeeld wanneer de maximale doelstellingen al gehaald zijn. Dan kan de winst beter doorgeschoven worden naar een volgende periode omdat de bonus al veilig gesteld is. (Watts & Zimmerman, 1986). Healy (1985), benadrukt het onderzoek naar winst voor belasting voor het effect van bonussen, omdat belastingen een ander effect hebben op boekhoudkundige keuzes, zoals ook beschreven in de PAT. Hij vindt een sterke relatie tussen de hoogte van accruals en de financiële graadmeters waarvan de bonus afhankelijk is. Wanneer er geen limiet aan de hoogte van de bonus zat, ontstond ook niet het verschijnsel dat managers de winst probeerden af te remmen via accruals. Daarnaast vond hij een hoge mate van verandering in boekhoudkundige keuzes wanneer het bonusbeleid veranderde. (Healy, 1985). Latridis en Kadorinis (2009), vinden bewijs voor earnings management via het bonusbeleid in verschillende gevallen. Ten eerste blijkt dat ondernemingen minder volatiliteit in de winst en kasstromen laten zien wanneer het management hoge beloningen ontvangt. Dit duidt er volgens hen op dat managers het resultaat hoog proberen te houden met als doel de bonus te behouden. Ook tonen zij aan dat het management van grote ondernemingen, met lage beloningen, via earnings management neigt hun compensatie te verhogen. (Latridis & Kadorinis, 2009). Uit ander onderzoek blijkt dat de hoogte van de cash uitbetaalde bonus gerelateerd is aan de snelheid waarmee een onderneming zijn schulden betaalt. Dit komt voort uit het idee dat wanneer de bonus daalt, managers een andere visie op risico ontwikkelen en eerder risicovolle contracten afsluiten, die de kosten van schuld verhogen. (Duru, Mansi & Reeb, 2005). 
Wanneer de bonus uit aandelen bestaat en is gerelateerd aan de prestaties van het eigen vermogen, blijkt dat managers hun verkregen aandelen pas in de toekomst zullen verkopen en proberen de resultaten gelijkmatig te houden over verschillende jaren. Managers zullen huidige winsten liever doorschuiven naar volgende jaren om teleurstellingen en, daarmee gepaard gaande, dalingen in koersen proberen te voorkomen. (Cheng & Warfield, 2005). Ook Bergstresser en Philoppon (2006), tonen aan dat wanneer de beloning van de CEO sterker gekoppeld is aan de waarde van de aandelen, er meer earnings management plaatsvindt. In periodes dat managers hun opties kunnen uitoefenen worden significant hogere positieve accruals geconstateerd. (Bergstresser &  Philoppon, 2005). 
Het blijkt dat wanneer het management een beloning ontvangt die drie componenten bevat, namelijk een vast salaris, een cash bonus en een bonus in aandelen, ten eerste het management probeert investeringen te vergroten als dat de cash bonus doet stijgen, maar ook alleen investeringen wil uitbreiden naarmate de manager meer aandelen in de onderneming bezit. Ten tweede blijkt dat het management de neiging heeft de couponrente te laten dalen tot nul wanneer de cash bonus stijgt, maar dat dit fluctueert wanneer de manager meer aandelen heeft. (Huang, Huang & Shih, 2012). Dezelfde resultaten komen bij Duru et al. (2005) uit het onderzoek. Over het algemeen laat het onderzoek zien dat bonussen earnings management uitlokken, maar dat cash en aandelen verschillende effecten hebben. 

De ‘debt/equity hypothesis’ veronderstelt dat er een positieve relatie is tussen het debt/equity ratio en earnings management. Hoe hoger het ratio, hoe meer het management haar best doet de winst te laten stijgen. De hypothese is gebaseerd op schuld convenanten, waarin vaak voorwaarden staan waaraan de onderneming moet voldoen, zoals goede ratio’s en winst. Wanneer de schuld in verhouding tot eigen vermogen hoog is, zal de onderneming meer moeten doen om aan deze voorwaarden te voldoen en eerder geneigd zijn tot earnings management. (Watts & Zimmerman, 1986). In een onderzoek naar ondernemingen in het Verenigd Koninkrijk, blijkt ook een positieve relatie te bestaan tussen grote bedrijven die bijna hun schuld convenant schenden, en het sturen van de winst om zo faillissement of financiële ellende te voorkomen. (Latridis & Kadorinis, 2009). Voor banken is dit motief minder van belang aangezien banken vaak juist de aanbieder zijn van deze convenanten. Wel is het zo dat banken aan het kapitaal ratio moeten voldoen en er is dan ook bewijs dat banken via earnings management proberen dit te behalen. (Moyer, 1990).

De ‘size hypothesis’ volgt de gedachte dat hoe groter een onderneming is, des te meer zal de onderneming proberen de winst te laten dalen. Deze hypothese is gebaseerd op de assumptie dat een grote onderneming meer last van politieke kosten zoals belastingen zal ondervinden, omdat het vaak grote winsten heeft. Vaak is de maatschappij ook afhankelijker van deze grote ondernemingen en worden ze daarom gereguleerd. Vanuit de PAT zal het management streven naar maximaal nut en de politieke kosten daarom tot een minimum willen brengen door lagere winst te rapporteren. (Watts & Zimmerman, 1986). Het ingrijpen door de overheid kan gebeuren via industrie gerichte regelingen, of door specifieke regelingen om monopolies en oneerlijke concurrentie tegen te gaan. Het kapitaalvereiste voor banken is een voorbeeld van industrie gerichte regulatie. Het blijkt wederom dat door deze maatregel banken bijvoorbeeld vaker hun voorzieningen overwaarderen. In al het bestudeerde onderzoek is  bewijs gevonden van earnings management als gevolg van overheidsregulatie, alleen de frequentie daarvan verschilt. (Healy & Wahlen, 1999). 

Volgens Healy en Wahlen (1999)  bestaat er nog een motief voor earnings management en dat is de kapitaal markt motivatie. Verwachtingen en waarderingen van de kapitaal markt zorgen ervoor dat managers de verwachtingen, gemaakt door analisten, aandeelhouders en/of belanghebbenden, willen realiseren en zo de waarde voor de aandeelhouders te kunnen laten stijgen. (Healy & Wahlen, 1999). De druk die gepaard gaat met het behalen van de verwachtingen kan ervoor zorgen dat managers de winst sturen, zeker gezien de dunne lijn tussen winst en de aandelenkoers. Een klein verschil tussen de winst en de winst verwacht door de markt kan zorgen voor een grote daling van de koers. (Brown, 1999). Uit onderzoek blijkt dat managers die de winst sturen om verwachtingen niet teleur te stellen, drie doelen willen bereiken, namelijk: om positieve cijfers te publiceren, om de winst van voorgaande periode(n) te evenaren of te overtreffen en om aan de verwachtingen van de analisten te voldoen. (Truemann & Titman, 1988). In een onderzoek speciaal naar banken blijkt ook dat banken die maar net de verwachtingen van analisten bereiken of overtreffen, significant ondergewaardeerde loan loss provisions hebben. Ook blijkt dat banken hun handelsportfolio’s gebruiken voor earnings management omwille van dit motief. Banken die de verwachtingen ruimschoots behaald hadden, rapporteerden lagere opbrengsten van verkoop van activa en banken die juist maar net aan de verwachtingen konden voldoen rapporteerden significant hogere opbrengsten. (Cheng, 2012).

[bookmark: _Toc392603766]2.3.3	Methoden en strategieën van earnings management
De specifieke posten die banken gebruiken om hun winsten te sturen zijn reeds toegelicht. Deze paragraaf beschrijft de algemene methoden van earnings management om via de accruals kredietvoorzieningen en opbrengsten uit handelsportfolio’s winststuring toe te passen.  
‘Big bath accounting’ is een manier voor een onderneming om schoon schip te maken, vaak na een slechte periode. Een bedrijf dat toch al verlies maakt verantwoordt nog meer kosten, zodat het resultaat in het jaar erop opeens veel positiever valt en een stijgende lijn ingezet kan worden. (Levitt, 1998). Ook kan het voorkomen dat een nieuwe manager in het eerste jaar lagere resultaten wil presenteren, zodat de jaren erop de winst hoger is en zijn verdiensten groter lijken. In het geval van big bath wijken de resultaten erg af van de normale resultaten. (Stolowly & Breton, 2004). 
Ook earnings management door ‘creatieve acquisities’ kan een methode zijn. Ondernemingen moeten soms gebruik maken van de ‘purchase accounting methode’. Deze methode schrijft voor dat de overgenomen partij tegen reële waarde gewaardeerd wordt. (Böhmer et al., 2013). Omdat via de purchase accounting methode winsten lager kunnen uitvallen, bestempelen sommige ondernemingen een gedeelte van de acquisitie als onderzoeks- en ontwikkelingskosten. Deze kosten mogen niet geactiveerd worden en in één keer worden afgeschreven, wat de managers ten gunste komt. (Levitt, 1998).
Wanneer een onderneming in economisch goede tijden reserves opneemt die de winst verlagen, maar voor in slechte tijden spaarpotjes vormt, passen zij de ‘cookie jar reserve’ methode toe. Het kan naast reserves ook gaan om grote uitgaven of eenmalige afschrijvingen. (Abdelghany, 2005). Dit heeft ‘income smoothing’ tot gevolg. Zoals eerder genoemd hebben ondernemingen motieven om de winsten over de jaren heen gelijkmatig te spreiden. Er zijn echter meerdere vormen van income smoothing. (Stolowly & Breton, 2004).
Zo bestaat er ook de vorm van winststuring door letterlijk de winst op een bepaalde tijd te rapporteren, waarin deze gewenst is, oftewel ‘revenue recognition’. Dit is het verschijnsel dat managers de winst erkennen op een bepaald tijdstip waarop deze winst eigenlijk nog helemaal niet officieel gerealiseerd is, bijvoorbeeld wanneer de klant nog bedenktijd heeft of wanneer het product nog niet geleverd is. (Levitt, 1998).  Ten slotte bestaat er nog het ‘misbruik van materialiteit. Iets is materieel wanneer het weglaten van de informatie of het onjuist weergeven de gebruikers van de jaarrekeningen kan beïnvloeden bij het maken van economische beslissingen. (Böhmer et al., 2013). Wanneer een manager weet dat er geen controle uitgevoerd wordt op bedragen lager dan een bepaalde drempel van materialiteit, dan gebruiken zij dat als vrije ruimte om de accounting standaarden te schenden, opdat dit een beter beeld geeft. (Levitt, 1998). In principe is het niet van materieel belang voor de gebruiker van de jaarrekening, maar daar valt over te twisten omdat de opgetelde bedragen wel materieel zouden kunnen zijn. 

[bookmark: _Toc392603767]2.4	Conclusie
Earnings management kent verschillende definities. Ronen en Yaari (2008) vatten dit samen door de categorieën met witte, grijze en zwarte definities. De definitie van earnings management is dat “earnings management plaatsvindt wanneer ondernemers hun eigen oordeel gebruiken in financiële rapportage en in het opstellen van transacties, met als doel de financiële verslaggeving te veranderen, opdat de aandeelhouders misleid worden over de onderliggende economische resultaten van het bedrijf, of de contractuele uitkomsten die afhankelijk zijn van de financiële cijfers, beïnvloed worden”. (Healy & Wahlen, 1999). De positive accounting theory (PAT), ontwikkeld door Watts en Zimmerman (1986) veronderstelt dat managers altijd zullen proberen hun eigen nut te maximaliseren en daar winststuring voor toepassen. Motieven zijn de bonussen van managers, het debt/equity ratio, de grootte van de onderneming en de politieke kosten daaruit voortvloeiend en de verwachtingen op de kapitaal markt. Methoden van earnings management zijn big bath accounting, het vormen van cookie jar reserves, misbruik van de materialiteit, revenue recognition en creatieve acquisitie accounting.  










[bookmark: _Toc392603768]Hoofdstuk 3	-	Beleid en regelgeving in de bancaire sector
[bookmark: _Toc392603769]3.1	Inleiding
Dit hoofdstuk heeft als doel inzicht te geven in de mogelijkheden tot winststuring in banken, het toezicht op banken en het remuneratiebeleid. In paragraaf 2.2 wordt de relevante wet- en regelgeving voor Nederlandse banken besproken. In de derde paragraaf wordt het remuneratiebeleid van de ABN Amro, ING en Rabobank uiteen gezet en in de vierde paragraaf wordt literatuuronderzoek gedaan naar bewijs welke posten in de balans en/of resultatenrekening banken gebruiken om de winst te sturen. Ten slotte wordt het hoofdstuk samengevat in paragraaf 2.5.

[bookmark: _Toc392603770]3.2	Wet- en regelgeving voor Nederlandse banken
Naast de algemene boekhoudkundige regels die IFRS en RJ voorschrijven, zijn er specifieke regels en aanbevelingen opgesteld voor banken. In deze paragraaf worden de belangrijkste wetten toegelicht, omdat hier rekening mee gehouden moet worden tijdens het onderzoek naar winststuring in de jaarrekening als gevolg van variabele beloningen. De Nederlandse banken ABN Amro, ING en Rabobank maken allen hun jaarrekening op conform IFRS, maar er zijn nog enkele standaarden uit de RJ die aangehouden moeten worden. Algemene IFRS-standaarden die belangrijk worden geacht voor banken zijn IAS 32, IAS 39, IFRS 7, IFRS 13 en IFRS 9. (Böhmer et al., 2013)
IAS 32 en IAS 39 houden verband met elkaar omdat de eerstgenoemde regelgeving bevat over de presentatie van financiële instrumenten en IAS 39 over het activeren en waarderen van financiële instrumenten. Veel posten op de balans van een bank betreffen financiële instrumenten en daarom zijn deze standaarden extra belangrijk. Ondernemingen proberen de balansverhoudingen te verbeteren door activa te verkopen, maar daarbij wordt vaak een deel van de risico’s wel gehouden. (Böhmer et al., 2013). IAS 39 stelt daarom dat activa, geheel of gedeeltelijk, pas van de balans af mogen als er geen beschikkingsmacht meer over het actief bestaat, het recht op kasstromen is overgedragen en/of er geen economische risico’s of voordelen meer bestaan. Op deze manier moeten de financiële instrumenten die overgedragen zijn en waarover nog wel risico gelopen wordt wel geactiveerd worden op de balans, waardoor de risico’s voor de gebruiker van de jaarrekening zichtbaar zijn. IFRS 9 zal vanaf 1 januari 2015 IAS 39 vervangen en gaat ook over het waarderen van financiële instrumenten. (IAS, 2013) IFRS 7 ‘Financial instruments: Disclosures’ gaat over de vereiste extra toelichting in de jaarrekening over onder andere de reële waarde, voorzieningen voor kredietrisico’s en vermindering van kredietrisico’s door derivaten. (Publicatie EY, 2013) IFRS 13 is van kracht sinds 1 januari 2013 en is van belang voor banken omdat deze standaard voorschrijft dat het kredietrisico , oftewel het risico dat er niet betaald wordt, van de tegenpartij in de reële waarde waardering verwerkt moet worden. IFRS 13 verschilt daarmee van andere standaarden, omdat die laatsten het contract dat is gesloten met de tegenpartij meenemen in de waardering, waar IFRS 13 uitgaat van het kredietrisico. Ook het risico dat banken zelf niet aan hun verplichtingen kunnen voldoen moet worden meegenomen. Dit kan leiden tot ineffectiviteit van hedge accounting, omdat het kredietrisico niet wordt meegenomen in de waardeontwikkeling van de afgedekte post, maar wel in de waardeontwikkeling van het afgedekte instrument. (Bollebakker en Hagenaars, 2013). Verder blijven een aantal Nederlandse wetten van kracht, ook al maakt de bank gebruik van IFRS. Onderwerpen die de RJ specifiek behandelt zijn bijvoorbeeld bestuurdersbeloningen en kapitaalbescherming. (Böhmer et al., 2013). Een onderscheid tussen banken en andere ondernemingen is dat het realisatiebeginsel minder serieus genomen hoeft te worden bij banken. Waardeverschillen die voortkomen uit het op marktwaarde waarderen van bijvoorbeeld valutaposities, mogen direct in de resultatenrekening verantwoord worden. Het maakt hierbij niet uit of het gaat om een negatief of positief verschil. Een ander belangrijk punt is dat banken in 2008, aan het begin van de kredietcrisis, bepaalde financiële instrumenten mochten waarderen tegen geamortiseerde kostprijs, in plaats van tegen reële waarde. Door de terugval in handel kon er geen reële prijs gevormd worden en was reële waarde geen geschikte manier meer voor waardering en resultaatbepaling. Kanttekening hierbij is dat deze regeling eigenlijk alleen geoorloofd is voor ‘leningen en overige vorderingen’. (Böhmer et al., 2013). 

Wet op het  financieel toezicht
De Wet op het financieel toezicht (Wft) is Nederlandse wetgeving die toezicht houdt op financiële instellingen, zoals banken, en waarin voorschriften voor de financiële markten zijn opgenomen. (Autoriteit Financiële Markten (AFM)). De wet behandelt bijvoorbeeld verbodsbepalingen betreffende financiële instrumenten en de vergunningplicht. Een belangrijke toevoeging aan de Wft is de ‘Regeling beheerst beloningsbeleid’ uit 2011. Hierin is bepaald dat het beloningsbeleid moet bijdragen aan de risicobeheersing en het mag geen prikkel zijn om meer risico’s te nemen dan voor de onderneming aanvaardbaar is. (art. 2.1 lid 4 Wft). Het moet belangenconflicten voorkomen, de interne toezichthouder is verantwoordelijk voor de uitvoering van het beleid en werknemers die een controlerende functie hebben mogen niet afhankelijk zijn van de resultaten van de bedrijfsactiviteiten of eenheden die zij controleren. Bij de beoordeling van prestaties moeten ook niet financiële onderdelen meegewogen worden en de verhouding vaste en variabele beloning moet evenwichtig zijn. Dit is een greep van de bepalingen uit de artikelen 2:4 t/m 2:25 die vooral van belang zijn voor dit onderzoek, met uitzondering van artikel 2:8 Wft. Artikel 1:112 Wft schrijft voor dat een financiële onderneming die financiële steun ontvangt of heeft ontvangen van de Nederlandse Staat, geen bonussen mag uitkeren aan de dagelijks beleidsbepalers. (art. 1:112 Wft). Dit is van belang voor de banken ABN Amro en ING. 

Code Banken
De Nederlandse Vereniging van Banken (NVB) vertegenwoordigt banken die in Nederland actief zijn. De taken van de NVB zijn collectieve belangenbehartiging, het geven van kennis, informatie en advies en het vaststellen van de CAO banken. De banken die in dit onderzoek gebruikt worden hanteren overigens allen hun eigen cao. De NVB heeft ook de Code Banken ontwikkeld, die vanaf 1 januari 2010 wettelijk van kracht is voor alle banken die een vergunning hebben op grond van de Wft en die beursgenoteerd zijn. Niet beursgenoteerde banken leven de Code vaak wel vrijwillig na. (Nederlandse Vereniging van Banken, 2009) Hieronder worden de voor dit onderzoek belangrijkste voorschriften uit de Code Banken uiteen gezet.

Beloningsbeleid: het beloningsbeleid van een bank moet overeenkomen met de strategie en risicobereidheid, de doelstellingen en waarden van de bank, rekening houdend met de lange termijn belangen. Een lid van de raad van bestuur mag een totaal inkomen ontvangen, dat in redelijke verhouding staat tot de rest van het beloningsbeleid en bij vaststelling moet het zelfs iets lager dan de mediaan van het salaris bij vergelijkbare functies bedragen. De variabele beloning mag maximaal 100% van het vaste inkomen zijn. De raad van commissarissen kan de variabele beloning wijzigen wanneer deze naar hun oordeel tot onbedoelde of onbillijke uitkomsten leidt. Daarnaast wordt de variabele beloning wat het materiële deel betreft onvoorwaardelijk uitgekeerd, en voor het immateriële deel minimaal drie jaren later. Wanneer er geen financiële tegenprestatie voor een beloning in aandelen wordt geleverd, dan moeten deze minimaal vijf jaren aangehouden worden en opties mogen op zijn vroegst na drie jaren worden uitgeoefend. Tevens moet de raad van commissarissen erop toezien dat de beloningen niet excessief zijn en de hoogste variabele beloningen jaarlijks bespreken. 

Risicomanagement: er is een aparte risicocommissie binnen de raad van commissarissen die hen adviseert over het risicobeleid van de raad van bestuur. Daarnaast moet de raad van commissarissen beoordelen of het risicobeleid in overeenstemming is met de kapitaalallocatie en liquiditeitspositie en of de bedrijfsactiviteiten hierbij aansluiten. Ieder jaar moet de raad van bestuur het risicobeleid laten goedkeuren door de raad van commissarissen. Daarnaast bestaat er nog het Product Goedkeuringsproces. Alle producten die de bank wil verhandelen op de markt moeten dit proces doorlopen waarbij zij zorgvuldig gecontroleerd worden. 

Audit: de raad van bestuur is verantwoordelijk voor de controle op de risicobeheersing, maar er moet ook een interne auditfunctie aanwezig zijn. Deze controleert of de interne beheersingsmaatregelingen in opzet, werking en bestaan effectief zijn. Samen met de externe accountant en de risico- en auditcommissie van de raad van commissarissen overlegt de interne audit. Ook overleggen de interne en externe audits periodiek met de Nederlandsche bank over de risico analyse.

De Nederlandse Corporate Governance Code
Deze code is van toepassing op alle Nederlandse vennootschappen die beursgenoteerd zijn. De richtlijnen concentreren zich op ‘best practice’ bepalingen en principes die de verhouding tussen de raad van commissarissen, raad van bestuur en de aandeelhouders regelen omtrent goede bestuur van de onderneming. De code is in de wet verankerd en is sinds 2003 van kracht, maar de aangepaste code sinds 2009. (Monitoring Commissie Corporate Governance Code, 2009)

Bezoldiging bestuur: het bestuur mag niet langer zitting nemen dan maximaal vier jaren achtereen. Het variabele deel van het inkomen is gekoppeld aan vooraf bepaalde, beïnvloedbare doelen, met overwegend een lange termijn karakter. Een ‘falend’ bestuurslid mag niet beloond worden met een ontslagvergoeding bij vertrek. De raad van commissarissen is verantwoordelijk voor de beoordeling of een bestuurder ondermaats presteert. De resultatenontwikkeling, de beurskoers en niet-financiële factoren voor de lange termijn moeten in aanmerking gehouden worden bij het vaststellen van de bezoldiging. De raad van commissarissen stelt de hoogte en structuur van de beloning van de bestuurders vast. Daarbij moeten de beloningsverhoudingen binnen de gehele onderneming in acht genomen worden. 


Basel II en III
De Basel commissie is een toezichthouder die mondiale standaarden voor banken ontwikkelt en is gevestigd in de ‘Bank of International Settlements’ in Basel, Zwitserland. Het doel van deze commissie is om de financiële stabiliteit van banken te waarborgen en te versterken. Het Basel III akkoord is in 2013 geïmplementeerd en heeft als doel de risico’s, transparantie en ‘governance’ binnen banken te verbeteren en dat banken schok bestendiger zijn. Basel II trad in werking in 2005. (Bank of International Settlements, 2014)  Wat vooral belangrijk is in de Basel richtlijnen is de berekening van het kapitaalvereiste waar banken aan moeten voldoen, het zogenoemde Tier 1 en Tier 2 kapitaal. Tier 1 is volgens Basel II (Basel Committee on Banking Supervision, 2006) het belangrijkste kapitaal en bestaat uit eigen vermogen. Dit is het volledig gestort aandelenkapitaal en de niet cumulatieve oneindige preferente aandelen, en de geopenbaarde reserves. Tier 2 kapitaal bestaat uit de overige, stille reserves, voorzieningen zoals de loan loss provision, schuldinstrumenten en achtergestelde schulden. Tier 2 kapitaal mag niet meer dan 100% van het Tier 1 kapitaal bedragen. Het kapitaal ratio wordt berekend aan de hand van de definitie van gereguleerd kapitaal (Tier 1) en de risico gewogen activa en mag niet minder 8% bedragen. 

[bookmark: _Toc392603771]3.3 Remuneratiebeleid van Nederlandse banken
In deze paragraaf wordt het remuneratiebeleid van de drie banken in dit onderzoek uiteen gezet, namelijk van de ABN Amro, ING en Rabobank. Het gaat om het beleid over verschillende jaren. Gezien de omstandigheden per bank verschillen zullen de jaren afwijken, zoals ook in hoofdstuk 1 is uitgelegd. Voor ABN Amro en ING wordt het remuneratiebeleid voor de jaren 2005, 2007, 2010 en 2012 uiteen gezet. Voor de Rabobank zijn dat de jaren 2007, 2010, 2012 en 2013. Het beleid zal per bank, per jaar weergegeven worden.

[bookmark: _Toc392603772]3.3.1	Wat is het remuneratiebeleid van ABN Amro?
2005: volgens het jaarverslag zijn er twee principes die het beleid vormen voor ABN Amro in het belonen van de raad van bestuur. Ten eerste is dat een competitieve beloning die ervoor zorgt dat er hoogwaardig personeel aangetrokken kan worden en ten tweede wil de bank nadruk leggen op prestaties gespiegeld aan de korte en lange termijn doelen. De vergoeding van een bestuurder bestaat uit drie componenten, namelijk het salaris, de bonus en een Long Term Incentive Plan (LTIP), waar het Performance Share Plan (PSP) een onderdeel van is. Dit is besloten door de ‘Benoeming & Compensatie commissie’, wat een onderdeel vormt van de raad van commissarissen. De kwantitatieve factoren die de hoogte van de bonus bepalen zijn de Efficiency ratio, de winst, de Return on Equity (ROE) en het kapitaalratio. Aan de andere kant bepaalden ook kwalitatieve eigenschappen zoals leiderschap, prestatie cultuur en klanttevredenheid de bonus. Als de kwantitatieve doelen werden behaald, liep de bonus op tot 100% - 125% van het vaste salaris. De kwalitatieve graadmeters kunnen daar nog tot 20% in veranderen. Voor 2005 is de bonus op 115% van het vaste salaris bepaald.  
Onderdeel van de LTIP is het Share Investment and Matching Plan (SIMP). Indien de bonus hoog genoeg is mogen bestuursleden tot maximaal 25% van hun variabele vergoeding omzetten in zogenoemde ‘investment shares’. Na drie jaar worden deze aandelen vrijgegeven, samen met het opgebouwde dividend, en moet het bestuurslid voor vijf jaar soortgelijke normale aandelen aanhouden. In 2005 hebben alle bestuursleden hieraan meegedaan en vijf daarvan met de maximale 25%. 
Het PSP, waarbij aandelen gegeven worden naar prestatie, was gebaseerd op de over vier jaren gemiddelde ROE en Total Return to Shareholder (TRS) in 2005, beiden voor de helft. De volledige beloning voor de raad van bestuur in 2005 is vermeld in Tabel 1 in de appendix. Ook heeft de raad van bestuur nog voor €4,13 miljoen aan aandelen toegekend, of als optie uitstaan. Aan de raad van commissarissen werd in totaal €563.000 uitgekeerd. Daarnaast onderscheidt ABN Amro nog een tweede management laag, namelijk de Senior Executive Vice Presidents (SEVP). Het salaris van deze managers bestaat uit dezelfde componenten als bij de raad van bestuur, maar zijn de aandelen programma’s minder ruim. De bonus daarentegen kent geen maximum en de mediaan van deze bonus kwam in 2005 uit op €1 miljoen. In totaal is er €51 miljoen uitgekeerd aan de SEVP’s. (Jaarverslag ABN Amro, 2005) 

2007: in 2007 is besloten dat het salariscomponent LTIP verhoogd moest worden, omdat dit in vergelijking met concurrenten en soortgelijke banken in Europa laag was. De bonus criteria voor de raad van bestuur, in percentage van het salaris naar prestatie, zijn weergegeven in Tabel 2 in de appendix.
Om de prestaties kwantitatief te meten werd in 2007 de hoogte van de Efficiency ratio en Earnings per Share (EPS) in gelijke mate gewogen. Aan de andere kant bepaalden ook weer kwalitatieve eigenschappen de bonus, maar nu wordt specifiek aangegeven dat dit voor 50% geldt, terwijl het in 2005 nog additioneel was. Voor het jaar 2007 is door de ‘Benoeming & Compensatie commissie’ besloten dat de bonus voor de raad van bestuur 150% bedraagt. 
Het PSP hield voor 2007 in dat de bestuursleden 75.000 en de bestuursvoorzitter 105.000 conditionele aandelen (phantom shares) ontvangen hebben. Het aantal aandelen is in 2007 ook gebaseerd op de EPS, naast de ROE en TRS zoals in 2005. De beloning van de raad van bestuur in 2007 is te vinden in Tabel 1 in de appendix.
De Share-based payments zijn zo hoog omdat er overeengekomen is dat alle uitstaande aandelen en opties uitgekeerd moesten worden in geld, na de overname van ABN Amro door het consortium. De raad van commissarissen ontving in 2007 in totaal een vergoeding van €1,47 miljoen. De mediaan van de bonus van de SEVP’s heeft in 2007 een mediaan van €2 miljoen. (Jaarverslag ABN Amro, 2007). 

2010: inmiddels is de ABN Amro genationaliseerd en is de Code banken van kracht. Vanaf dit jaar is er een nieuw beloningsbeleid opgesteld voor de leden van de raad van bestuur, raad van commissarissen en ongeveer 100 senior managers. De bonus mag volgens de Code banken niet meer dan 100% van het vaste salaris bedragen en bij de ABN Amro bedraagt deze vanaf 2010 niet meer dan 60%. De elementen van het nieuwe beloningsbeleid bestaan uit een vast salaris, variabele vergoedingen die uit een lange en korte termijn component bestaan, andere voordelen en rechten zoals bijvoorbeeld een leaseauto en ontslagvergoedingen. Wat betreft het vaste salaris volgt ABN Amro de ontwikkelingen van de Algemene Banken CAO van de NVB. De raad van bestuur ontvangt alleen een bonus wanneer er in ieder geval geen nieuwe ondersteuningsmaatregelen nodig zijn en wanneer de voorwaarden van de eerdere ondersteuning van de Nederlandse Staat voldaan zijn. De bonus voor de korte termijn bestaat uit geld, bedraagt maximaal een derde van de totale variabele vergoeding en is afhankelijk van de prestaties van de netto winst en de bedrijfslasten aan de ene kant en niet-financiële parameters aan de andere kant. Omdat in 2010 een negatieve winst gerealiseerd is, komt de raad van bestuur niet in aanmerking voor een korte termijn bonus. De lange termijn prestatievergoeding is maximaal twee derde van het totaal. Het kan één keer in de vier jaar verkregen worden en is gebaseerd op verschillende financiële en niet-financiële doelen. Het gaat daarbij bijvoorbeeld om bedrijfslasten/winst ratio, nettowinst, ROE aan de ene kant en merk reputatie, cultuur en diversiteit doelen aan de andere kant. Over vier jaar moet gemiddeld 75% van de doelen gehaald worden wil de raad van bestuur in aanmerking komen voor deze lange termijn variabele beloning. De raad van commissarissen beslist in 2012 retrospectief of de leden van de raad van bestuur in aanmerking komen voor deze lange termijn bonus. De aandeelhouders hebben besloten dat de bestuursvoorzitter in 2010 wel een optie op de lange termijn bonus verkrijgt. (Jaarverslag ABN Amro, 2010). De totale vergoeding voor de raad van bestuur in 2010 is te zien in Tabel 1 in de appendix. Dit is zichtbaar een forse verlaging ten opzichte van 2007. De enige bonus die is uitgekeerd is een lange termijn bonusplan uit 2008 voor één bestuurslid. De vergoeding voor de raad van commissarissen bedraagt €388.000. Over de SEVP’s is in 2010 niets over de beloning toegelicht. Wel geeft ABN Amro te kennen dat alle beloningen in overeenstemming zijn met de Code banken. Voor de overige werknemers is de prestatievergoeding niet gewijzigd ten opzichte van 2007. 

2012: in dit jaar is in het jaarverslag een speciaal hoofdstuk aan remuneratie besteed, met een toelichting op de filosofie, de principes en veranderde regelgeving. Deze filosofie houdt in 2012 in dat doelen, waarden, lange termijn belangen en positionering belangrijk zijn in het creëren van het remuneratiebeleid, dat verder duurzaam en verantwoordelijk moet zijn. (Jaarverslag ABN Amro, 2012) Bijzonder is dat er in 2012 een wet is aangenomen die bonussen voor de raad van bestuur verbiedt wanneer de onderneming staatssteun geniet, of heeft genoten. (artikel 1:112 Wft). Voor andere werknemers zijn nog wel bonussen toegestaan, de beloningscomponenten voor de ‘identified staff’ blijven ongewijzigd. Werknemers die uitmaken van de ‘management group’ krijgen ook alleen een vaste beloning. ABN Amro streeft voor de raad van bestuur naar een beloning net onder de mediaan van de referentiegroep, zoals in Code banken voorgeschreven staat. Nu een bonus verboden is, is besloten om de raad van bestuur een extra vaste vergoeding ter waarde van €100.000 uit te keren. Ook worden de prestaties van de raad van bestuur nog steeds gemeten. In 2012 wegen de financiële en niet financiële parameters elk voor 40% mee en de individuele kwaliteiten per bestuurder voor 20%. De beloning voor de raad van bestuur is vermeld in Tabel 1 in de appendix. De beloning voor de raad van commissarissen bedroeg in totaal €587.000. Voor de overige werknemers is de prestatievergoeding niet gewijzigd ten opzichte van 2010 en 2007.

[bookmark: _Toc392603773]3.3.2	Wat is het remuneratiebeleid van ING?
2005: de doelstelling van de beloningsstructuur bij ING is, net als bij ABN Amro, om hoog gekwalificeerde managers aan te trekken en te behouden. Ook moeten de beloningen zorgen voor een prestatiecultuur. De vijf belangrijke principes van het remuneratiebeleid in 2005 waren: het niveau vergelijken met een ‘peer group’, de hoogte op het mediaan niveau houden en alleen in uitzonderlijke gevallen boven mediaan, variabele componenten om te bewerkstelligen dat lange en korte termijn doelen behaald worden, stellen van heldere doelen voor de korte termijnbonus en lange termijnbonussen opstellen ten behoeve van strategische doeleinden. De beloning voor de raad van bestuur bestond in 2005 uit drie componenten, namelijk een vast salaris, een korte termijnbonus in geld en een lange termijnbonus in aandelen of opties. De korte termijnbonus hangt in gelijke mate af van de drie parameters netto winst, het kapitaalratio en de operationele bedrijfslasten. De hoogte van de bonus kan variëren van 0% – 200% en groepsprestaties wegen binnen de raad van bestuur het zwaarst, zoals is op te maken uit Tabel 4 in de appendix. 
De bonus voor de tweede laag management, goed voor ruim 7.000 medewerkers, is geconcentreerd op de individuele prestaties aangezien zij zich meer direct bezighouden met de bedrijfsonderdelen. De lange termijnbonus bestaat uit aandelenopties en prestatie aandelen en is afhankelijk van de TRS. Lange termijn houdt in dat er drie jaar wachttijd is voor de opties en dat de aandelen tien jaar aangehouden moeten worden. Prestatieaandelen worden alleen voorwaardelijk toegekend en zijn afhankelijk van het opnieuw geïnvesteerde dividend en het totale rendement voor aandeelhouders. Gedurende 2005 was ING bezig met een traject, gestart in 2003 en met een looptijd van vier jaar, om de variabele vergoedingen te verhogen aangezien deze in vergelijking met het referentiekader laag waren. Uiteindelijk zou, bij het behalen van de doelstellingen, de beloning in gelijke mate verdeeld moeten zijn in een basissalaris, de korte- en lange termijn bonus, dus ieder één derde deel. Door de ‘Remuneratie & Nominatie commissie’ binnen de raad van commissarissen is in 2005 besloten dat de korte termijn bonus 75% over het basissalaris moest bedragen. De groepsdoelstellingen zijn met 141% overtroffen en de individuele doelstelling ook, met 185%. De berekening voor het exacte percentage over het basissalaris wordt dan: (1,41 * 0,70 + 1,85 * 0,30) * 0,75. De lange termijnbonus kwam op 120% van de doelstelling. De totale vergoeding voor de raad van bestuur in 2005 is in Tabel 5 in de appendix weergegeven. De vergoeding voor de raad van commissarissen bedroeg in totaal €549.000. Verder is vermeld dat de bedrijfslasten met 8,9% zijn toegenomen, onder andere als gevolg van gestegen prestatiebeloningen in de VS. 

2007: er zijn geen wijzigingen gemaakt ten opzichte van 2005 wat betreft de doelstelling, de principes of beloningscomponenten. Wel is één van de drie parameters waarop de korte termijnbonus gebaseerd wordt aangepast: van kapitaalratio naar het ratio economische winst/verwachte intrinsieke waarde. Ook is de verhouding bonus naar individuele of groepsprestaties enigszins aangepast, zoals te zien in Tabel 6 in de appendix. Zowel de korte termijnbonus, als de lange termijnbonus is in 2007 vastgesteld op 100% van het basissalaris. De doelstelling om alle componenten gelijkmatig toe te kennen is dus behaald. 136% van de groepsdoelstellingen is behaald en 182% van de individuele doelstellingen betreffende de korte termijnbonus. De totale bezoldiging van de raad van bestuur in 2007 is weergegeven in Tabel 5 in de appendix. (Jaarverslag ING, 2007).

2010: veranderingen ten opzichte van vorige jaren zijn dat de totale variabele vergoeding niet meer boven de 100%  uit mag komen, dus dat de lange- en korte termijnbonus maximaal de helft van het totale inkomen mogen vormen. Daarnaast vermeldt het jaarverslag dat de raad van commissarissen het recht behoudt de bonus terug te vorderen of aan te passen in geval van incorrecte data, ongewenste uitkomsten of schade aan het bedrijf. De criteria waar de bonus op gebaseerd is, bestaan voor 40% uit niet-financiële factoren. De financiële factoren waren in dat jaar kosten van kapitaal en verwachte risico’s. Deze factoren golden zowel voor de raad van bestuur als het top management. De totale vergoeding voor de raad van bestuur is weergegeven in Tabel 5 in de appendix. Belangrijk om op te merken is dat de raad van bestuur vanaf 2009 slechts uit drie personen bestaat, in plaats van zeven en acht, in 2005 en 2007 respectievelijk. De vergoeding voor de raad van commissarissen bedroeg €1,01 miljoen. De vergoeding voor het top management is gebaseerd op dezelfde principes en regels als voor de raad van bestuur. (Jaarverslag ING, 2010).

2012: net als ABN Amro mag ING geen variabele vergoedingen meer uitkeren aan de raad van bestuur wegens artikel 1:112 Wft. Wel geeft ING in het jaarverslag aan op welke factoren de bonus normaliter gebaseerd wordt, namelijk op de financiële factoren Tier 1 kapitaal, de ROE en debt-to-equity ratio. De nadruk wordt nog meer gelegd op lange termijnbeloning, de korte termijnbeloning maakt nog maximaal 40% uit van de totale bonus in 2012. De lange termijnbeloning bestond in 2012 in gelijke mate uit geld en aandelen, in plaats van alleen uit aandelen. ING geeft te kennen het beleid volledig in overeenstemming met de Code banken, de Corporate Governance Code en Basel III heeft opgesteld. De volledige beloning van de raad van bestuur in 2012 is te zien in Tabel 5 in de appendix. De raad van commissarissen heeft in totaal een vergoeding van €806.000 ontvangen. De tweede management laag ontving in 2012 nog wel een bonus, maar lag de nadruk minder op variabele vergoeding dan voorheen. (Jaarverslag ING, 2012). 

[bookmark: _Toc392603774]3.3.3	Wat is het remuneratiebeleid van de Rabobank?
2007: in de raad van commissarissen zit een speciale zeskoppige remuneratiecommissie die beslist over de beloning van de raad van bestuur. Uit de geconsolideerde jaarrekening van Rabobank blijkt dat de raad van commissarissen in totaal een bezoldiging van €1,4 miljoen ontving en de beloningen voor de raad van bestuur zijn weergegeven in Tabel 7 in de appendix. Er wordt echter weinig overige toelichting gegeven op het bonus beleid voor de raad van bestuur in jaarverslag 2007. In dit jaar liep de cao af, die vanaf 2005 van kracht was. De Rabobank had de intentie om de variabele beloningen voor de werknemers te verhogen, om op die manier de resultaat gerichtheid te versterken en werknemers meer te laten richten op prestatie. Uit de onderhandelingen met de vakbond kwam uiteindelijk de overeenkomst dat de werknemers pas in het tweede jaar een verhoging zouden krijgen van de vaste en variabele beloningen. (Jaarverslag Rabobank, 2007) De percentages variabele beloningen voor werknemers volgens de cao die gold van 2007 – 2009 zijn te zien in Tabel 8 in de appendix. 

2010: in het kader van de invoering van de Code banken heeft de Rabobank een apart hoofdstuk aan de code gewijd en een ‘Visie op Belonen’ ontwikkeld. Er is getracht een variabele beloning te erkennen die geen perverse prikkels uitlokt. Volgens het jaarverslag ligt de beloning voor de raad van bestuur, zoals Code banken voorschrijft, inderdaad net onder de mediaan van onafhankelijke benchmarks en is de variabele beloning beperkt in vergelijking met het vaste salaris en de rest van de markt. Ook geeft de Rabobank aan geen bonus in de vorm van aandelen of opties uit te keren. (Jaarverslag Rabobank, 2010) In Tabel 7 in de appendix is de bezoldiging voor de raad van bestuur weergegeven. Te zien is dat de prestatie gebonden uitkering gedaald is met €0,5 miljoen, en in 2010 de bonus nog 25% ten opzichte van het salaris bedraagt in plaats van 32%, zoals in 2007. Rabobank hanteert een maximum van 15%  aan zowel lange als korte termijn variabele beloning, dus in totaal bedraagt de bonus niet meer dan 30% van het vaste inkomen. De vergoeding voor de raad van commissarissen in 2010 is €1,5 miljoen. 

2012: de vergoeding voor de raad van commissarissen is niet gewijzigd ten opzichte van 2010 en bedraagt dus nog €1,5 miljoen. Wat wel gewijzigd is, is dat de Rabobank vanaf 2011 naast de ‘Visie op Belonen’ een ‘Groepsbreed Beloningsbeleid’ (GBB) hanteert. Het hoofdargument voor dit beleid is dat beloningen geen perverse prikkels moet opwekken die het belang van de klant kunnen schaden. Het GBB is in overeenstemming met de ‘Regeling en besluit beheerst beloningsbeleid Wft’ en Europese regels. Bijzonder in 2012 is dat er geen variabele beloning is toegekend aan de raad van bestuur, terwijl dit nog niet officieel afgeschaft is. Ook geeft de Rabobank aan nog steeds geen bonus in de vorm van aandelen of opties uit te keren, maar is in het jaarverslag 2012 vermeld dat er voor werknemers die invloed hebben op het risicoprofiel van de bank, de zogenaamde identified staff, een regeling bestaat dat hun bonus voor 50% wordt toegekend in een instrument dat gekoppeld is aan de koers van de ledencertificaten. Dit heeft het effect dat 50% van de bonus uitgesteld wordt betaald. Dit kan ook gelden voor andere werknemers dan de raad van bestuur. De in 2012 uitgekeerde bedragen aan de raad van bestuur zijn afgebeeld in Tabel 7 in de appendix. 
Wat hier direct opvalt is de laatste post: afkoop beloningscomponent. Dit is een eenmalige afkoop van een vergoeding die voornamelijk bedoeld was voor vervroegde uittreding, of als aanvulling op het pensioen. Rabobank geeft te kennen dat dit wel betekent dat de lonen voor de raad van bestuur vanaf 1 januari 2013 zullen dalen. Daarnaast zijn deze bedragen exclusief de ‘crisisheffing’, die last bedroeg €1,4 miljoen. Voor de overige werknemers geldt een variabele beloning zoals weergegeven in Tabel 8. Opmerkelijk is dat de percentages hoger zijn dan in 2007. (Jaarverslag Rabobank, 2012).

2013: in het meest recente jaar heeft de Rabobank de variabele beloning afgeschaft voor de meeste werknemers en voor een aantal is deze erg beperkt. Variabele beloningen die van tevoren gegarandeerd worden zijn in ieder geval afgeschaft. Onder andere door de turbulentie rondom de Libor rente affaire is de algehele vergoeding voor de raad van bestuur dit jaar lager dan eerdere jaren. De eenmalige afkoopsom van 2012 heeft lasten gedekt die daardoor in 2013 niet te hoeven plaatsvinden, de raad van bestuur was niet het gehele jaar compleet en de variabele beloning is afgeschaft. Dit zijn redenen waarom de beloning voor de raad van bestuur zoveel lager is. Vanwege afschaffing van de bonussen is het aantal toegekende instrumenten, de ‘deferred remuneration notes’, net als in 2012 nul. (Jaarrekening Rabobank, 2013) Het in 2013 toegekende inkomen aan de raad van bestuur is weergegeven in Tabel 7 in de appendix. In het kader van dit onderzoek is het ook belangrijk te vermelden dat de raad van bestuur in 2013 vrijwillig €2 miljoen aan bonussen heeft terugbetaald. Aan de raad van commissarissen is in totaal €1,6 miljoen euro uitgekeerd. Voor de werknemers van de Rabobank geldt in 2013 een overgangsregeling betreffende het variabele inkomen. Iedere medewerker die in de cao geldend in 2012 recht had op een variabele vergoeding zal dit jaar een eenmalig bedrag uitgekeerd krijgen. Er is in 2013 voor werknemers geen prikkel om de bonus te behalen, aangezien de beoordeling is gebaseerd op het voorgaande jaar.

[bookmark: _Toc392603775]3.3.4.	Conclusie
De bonus van ABN Amro hangt af van de financiële graadmeters efficiency ratio, de winst, de ROE en het kapitaalratio en additioneel een aantal niet-financiële factoren. In 2007 is het mogelijk dat de bonus stijgt tot 200% van het vaste salaris. Ook wordt dan de bonus verhoogd, maar komt de nadruk meer te liggen op de niet-financiële prestaties. In 2010 is de invloed van de Code banken duidelijk zichtbaar en bedraagt de bonus maximaal 60% van het vaste salaris. In 2010 en 2012 worden eigenlijk geen bonussen toegekend aan de raad van bestuur. Bij ING is de bonus afhankelijk van de factoren netto winst, het kapitaalratio en de operationele bedrijfslasten. Ook bij ING kon de bonus in 2005 oplopen tot 200% van het vaste salaris. Waar in 2007 ING nog de doelstelling had om de beloning voor twee derde variabel te maken is dat in 2010 teruggeschroefd naar maximaal de helft en in 2012 mocht ING geen bonus meer uitkeren. Bij Rabobank werd er in 2007 opvallend weinig toegelicht over het remuneratiebeleid en bestaan er in 2010 een aparte ‘Visie op Belonen’ en een ‘Groepsbreed Beloningsbeleid’. In 2007 was de doelstelling van de Rabobank prestatiegerichte beloningen te verhogen, in 2013 zijn deze volledig afgeschaft. Vanaf 2010 hanteerde de Rabobank al een maximum van 30% van het vaste salaris voor de bonus. 
Over het algemeen kan geconcludeerd worden dat door de omstandigheden en het verscherpte toezicht de bonussen sterk zijn afgenomen en het beleid ingrijpend is veranderd. Er is een sterk dalende trend te zien in de beloningen, geïndexeerd afgebeeld in Tabel 9 in de appendix. 

[bookmark: _Toc392603776]3.4	Objecten van winststuring bij banken
Zoals gebleken passen ondernemingen earnings management toe door bepaalde posten in hun boekhouding te beïnvloeden. Er zijn twee soorten ‘accruals’ waar banken specifiek hun winst mee sturen. Uit verschillende studies, onder andere Anandarajan et al., 2006, Fonseca & González, 2007, Leventis, Dimitropoulos & Anandarajan., 2010 en Curcio & Hasan, 2013, komt naar voren dat de ‘loan loss provision’ een post is die gestuurd wordt door het management van banken. De tweede balanspost betreft het handelsportfolio. Dit blijkt onder andere uit de studies van Niswander & Swanson, 2000, Cornett, McNutt & Tehranian , 2009 en Leventis & Dimitropoulos, 2012.
 
Kredietvoorziening
Een loan loss provision is een kredietvoorziening en bij banken maakt dit een groot deel uit van de balans. Een geschatte uitgave die een bank jaarlijks maakt om de verliezen op leningen op te vangen wordt toegevoegd aan de voorziening. Het is aantrekkelijk om de kredietvoorziening hoog te houden, om op die manier het kapitaalratio te beïnvloeden. Indien het kapitaalratio niet gehaald wordt, zitten daar kosten aan verbonden vanuit toezichthouders. Banken zullen proberen deze kosten te voorkomen door te voldoen aan de kapitaal eisen en dit kan door de kredietvoorziening te verhogen. (Moyer, 1990). Collins, Shackelford & Wahlen (1995), vinden juist bewijs dat de loan loss provision verlaagd wordt wanneer een bank net niet voldoet aan de kapitaaleis. Zij ontdekten ook een duidelijk positieve relatie tussen de loan loss provision en de earnings. Wanneer in een jaar veel winst gemaakt wordt, is de kredietvoorziening ook erg hoog of vice versa. Dit heet ‘income smoothing’, wat als doel heeft het inkomen vrijwel gelijk te houden over verschillende jaren. (Collins et al., 1995). Ahmed, Takeda en Thomas (1999), vinden juist alleen een relatie met earnings management wanneer zij het model van Collins gebruiken, maar met hun eigen model vinden zij slechts een relatie tussen de kapitaaleis en de kredietvoorziening. (Ahmed et al., 1999). Hoewel deze resultaten gemengd zijn, is er over het algemeen wel bewijs gevonden voor een relatie tussen de loan loss provision en earnings management, zoals blijkt uit de in de inleiding genoemde studies. Uit een onderzoek naar de mate van earnings management voor en na de adoptie van IFRS in Europa, blijkt dat banken nog steeds hun winst sturen via de kredietvoorziening, maar dat de implementatie van IFRS dit wel verminderd heeft. Vooral de neiging tot earnings management via de loan loss provision bij risicovolle banken is veranderd ten opzichte van de periode voor adoptie van IFRS. (Leventis et al., 2010). Ook blijkt dat verscherping van toezicht op banken aanzet tot minder earnings management via de kredietvoorziening. Gedurende de crisis waren banken in de Eurozone meer bezig met het belang van hun krediet portfolio, dan banken buiten de Eurozone die wel nog income smoothing toepasten. (Curcio & Hasan, 2013.)

Handelsportfolio
Een andere manier waarop een bank de winst kan beïnvloeden is via de handel van financiële instrumenten. Onder de instrumenten bestemd voor verkoop van een bank vallen eigen- vermogensinstrumenten, (uitgegeven) schuldinstrumenten, derivaten, leningen en voorschotten, deposito’s en overige schulden. (Böhmer et al., 2013). Volgens Moyer (1990), kan een bank de verkoop van een lening uitstellen of versnellen om zo het moment waarop de winst genomen moet worden te bepalen. Banken mogen alleen interestbaten verantwoorden wanneer de debiteur binnen 90 dagen aan de verplichting voldaan heeft, maar het management kan er voor kiezen om deze periode bijvoorbeeld korter te maken om zo een lager resultaat te realiseren. (Moyer, 1990). In een ander onderzoek naar earnings management via, onder andere, handelsportfolio’s onder private en publieke banken die tegen het vereiste kapitaalratio zaten, bleek dat deze banken relatief lagere opbrengsten uit derivaten verantwoordden. Bij banken die het kapitaalvereiste gemakkelijk haalden was zichtbaar dat wanneer zij op een hoge winst afstevenden, ze lagere winst uit handelsportfolio’s rapporteerden en vice versa. (Niswander & Swanson, 2000). Verschillende onderzoeken laten zien dat banken earnings management toepassen via de verkoop van derivaten, maar dat dit vermindert wanneer er een sterke ‘governance’ regulatie van kracht is. (Cornett, et al., 2009 en Leventis & Dimitropoulos, 2012). Er bestaat bewijs dat banken met een hoge winst en kapitaalratio meer verliezen rapporteren op leningen en minder inkomsten uit de verkoop van financiële instrumenten. Andersom vinden ze soortgelijke resultaten, wat duidt op ‘income smoothing’. Ook blijkt dat een onafhankelijk bestuur vaker meer verliezen en lagere inkomsten op verkoop van activa rapporteren dan wanneer ‘governance’ sterker aanwezig is. (Cornett et al., 2009).

[bookmark: _Toc392603777]3.5	Conclusie
Bepaalde IFRS standaarden zijn extra belangrijk voor banken, deze gaan vooral om het waarderen van financiële instrumenten. Zeker in het licht van het gevonden bewijs voor een relatie tussen earnings management en de kredietvoorziening en handelsportfolio’s van banken. Voor banken bestaat veel extra regulatie op het gebied van remuneratie, ‘governance’ en risicomanagement in de vorm van onder andere de Wet op financieel toezicht, de Code banken, de Nederlandse corporate ‘governance’ code en de Basel akkoorden. Het remuneratiebeleid van de banken ABN Amro, ING en Rabobank blijkt in de jaren voor de crisis erg gericht te zijn op variabele beloningen. Door verscherpt toezicht en omstandigheden zijn de bonussen teruggebracht naar een minimum, zoals zichtbaar in Tabel 9 in de appendix.









[bookmark: _Toc392603778]Hoofdstuk 4 – Earnings management in de financiële verslaggeving van banken

[bookmark: _Toc392603779]4.1	Inleiding
In dit hoofdstuk wordt onderzoek gedaan in de jaarrekeningen van de Nederlandse banken naar tekenen die wijzen op earnings management. In paragraaf 4.2 worden de boekhoudkundige keuzes en de gerapporteerde cijfers van zowel de kredietvoorziening als het handelsportfolio geanalyseerd. Deze gegevens worden gecombineerd met bevindingen uit de literatuur om aanwijzingen van winststuring te kunnen identificeren. Paragraaf 4.3 neemt het remuneratiebeleid van de banken in beschouwing om te kunnen onderbouwen of de resultaten uit paragraaf 4.2 veroorzaakt kunnen zijn door de bonussen van de raad van bestuur. Paragraaf 4.4 concludeert het hoofdstuk.

[bookmark: _Toc392603780]4.2	Earnings management in de jaarrekeningen van de Nederlandse banken
[bookmark: _Toc392603781]4.2.1	Earnings management in de jaarrekeningen en de kredietvoorziening
ABN Amro:
ABN Amro hanteert hetzelfde beleid wat betreft de bepaling van de kredietvoorziening gedurende de onderzochte jaren. De bank heeft voor de kredietvoorziening een beleid specifiek voor de verschillende portfolio’s van leningen. Bij alle portfolio’s wordt het bedrag van de afboeking op de voorziening gemeten als het verschil tussen de waarde van de lening en de contante waarde van de toekomstige kasstromen. Het interestpercentage waartegen de toekomstige kasstromen verdisconteerd worden, is berekend op basis van ervaring met soortgelijke instrumenten. Bij de leningen verstrekt aan consumenten wordt de hoogte van de voorziening per product bepaald aan de hand van de grootte van het portfolio en de ervaring die de bank heeft met verliezen op de producten. In principe is een consumentenlening dubieus als na de vervaldatum 90 dagen verstreken zijn.
Wat betreft de leningen aan bedrijven staan de financiële positie van het bedrijf en de kwaliteit van de lening onder streng toezicht en wordt ieder kwartaal door de ‘Group Risk Committee’ bepaald wat de eventuele toevoeging aan de kredietvoorziening moet zijn.
Bij hypotheken en vooral de teruggekochte Amerikaanse hypotheken is het risico gecompliceerd. Bij verkoop van de leningen aan investeerders wordt vaak het kredietrisico overgedragen, maar blijft ABN Amro verplicht om in bepaalde gevallen de hypotheken terug te kopen. Om dit risico te dekken wordt de kredietvoorziening aangevuld. 
Daarnaast onderscheidt ABN Amro ook het ‘Incurred But Not Identified’ (IBNI) risico. Dit is het risico dat er een collectieve afwaardering moet plaatsvinden als gevolg van een grootschalige gebeurtenis, zoals de economische crisis. Dit risico geldt voor alle leningen.
Volgens ABN Amro wordt een lening als twijfelachtig bestempeld op het moment dat vermoed wordt dat er niet aan de betalingsverplichtingen volgens het contract kan worden voldaan. Het jaarverslag 2005 vermeldt dat het aantal dubieuze leningen is gedaald dat jaar, maar desondanks de kredietvoorziening is gestegen. Deze stijging is onder andere veroorzaakt door een negatieve inschatting van de Nederlandse economie en de economische situatie in Brazilië. In het jaarverslag van 2007 wordt aangegeven dat hoewel ABN Amro de schattingen van de toevoeging aan de kredietvoorziening adequaat acht, de mogelijkheid blijft bestaan dat er een afwijking ontstaat met de gerealiseerde verliezen.  
In 2010 is de toevoeging aan de kredietvoorziening erg gedaald ten opzichte van het jaar ervoor. De afschrijving op het hypotheken portfolio is meerdere jaren achter elkaar gedaald. (Jaarverslag ABN Amro, 2010). In 2012 is het bedrag dubieuze leningen hoog, onder andere in verband met onzekerheid op gebied van onroerend goed en industriële grondstoffen. (Jaarverslag ABN Amro, 2012). In tabel 4.1 ‘Kredietvoorzieningen ABN Amro’, zijn de gegevens omtrent de kredietvoorziening van ABN Amro te zien. Rij één, dubieuze leningen, geeft de omvang van het totale bedrag aan achterstallige en zwakke leningen weer. Rij twee geeft de waarde van de totale kredietvoorziening per jaar en rij drie laat de toevoeging aan de voorziening zien die als last is verantwoord in de resultatenrekening. Afschrijving dubieuze leningen, rij vier, is het bedrag dat van dubieuze leningen aan de voorziening is toegevoegd, dus wat afgeschreven is. Verloop kredietvoorziening, rij vijf, geeft de mutatie van balansdatum 01/01 tot 31/12 weer. Rij zes is de kredietvoorziening afgezet tegen de dubieuze leningen, uitgedrukt in procenten.
Tabel 4.1 – Kredietvoorzieningen ABN Amro
	ABN Amro
	2005
	2007
	2010
	2012

	Dubieuze leningen

	€4.763
	€3.840
	€8.831
	€8.629

	Kredietvoorziening

	€3.004
	€3.003
	€4.335
	€5.540

	Mutatie voorziening V&W
	€648
	€1.704
	€837
	€1.228

	Afschrijving dubieuze leningen    
	€1.070
	€1.398
	€492
	€1.289

	Verloop kredietvoorziening
	€ (173)
	€ (648)
	€154
	€ (6)

	Dekking dubieuze leningen
	63,07%
	78,20%
	49,09%
	64,20%


In miljoenen euro’s

ING:
De grondslagen voor de vorming van de kredietvoorziening behoren voor ING tot de belangrijkste waarderingsgrondslagen. Toch vermeldt ook ING dat de voorziening wordt gevormd op basis van schattingen en aannames. De bank hanteert het ‘incurred loss model’. (Jaarverslag ING, 2005) Dit valt onder IAS 39 en schrijft voor dat leningen in principe afbetaald worden, tenzij er objectief bewijs is dat het tegengestelde beweert. Alleen dan mag er afgeschreven worden op leningen. (IAS plus) Objectief bewijs definieert ING als volgt:
· De debiteur is failliet verklaard.
· De debiteur verkeert in financiële moeilijkheden en dit heeft een negatieve invloed op de toekomstige kasstromen van de vordering.
· De debiteur heeft al een bepaalde tijd (meer dan 90 dagen) een betalingsachterstand.
· De vordering is geherstructureerd om niet commerciële redenen, waardoor de toekomstige kasstromen dalen.
 De hoogte van het bedrag wordt bepaald op dezelfde manier als bij ABN Amro, namelijk door de toekomstige kasstromen te vergelijken met de kasstromen uit de contractuele voorwaarden en de ervaringen met soortgelijke kredieten. Door de nieuwe methodologie van IFRS-EU die de omvang van de kredietvoorziening bepaalt is het totale bedrag van de voorziening gedaald. (Jaarverslag ING, 2005). In 2007 geeft ING aan dat het gebruik maakt van een ‘loss confirmation period’. Dit houdt in dat er rekening gehouden wordt met een periode tussen het moment dat omstandigheden die bijzondere waardeverminderingen impliceren zich voordoen en het moment dat deze omstandigheden worden meegerekend in de kredietrisicosystemen van ING. (Jaarverslag ING, 2007). In 2005 is de kredietvoorziening gedaald dankzij een goed kredietverleningsklimaat en een klein aandeel dubieuze leningen. (Jaarverslag ING, 2005). Het jaarverslag 2010 vermeldt dat er in dat jaar een positiever resultaat gerealiseerd is mede dankzij een lagere toevoeging aan de kredietvoorziening, echter is deze vele malen hoger dan in 2007 en is de totale voorziening op 31/12/2010 €802 miljoen hoger dan op balansdatum 01/01/2010. In 2012 is het resultaat voor belastingen 22% lager dan in 2011 en ING vermeldt dat de voornaamste oorzaak de hogere toevoeging aan de kredietvoorziening is. De kredietvoorziening is met 59% gestegen door onder andere het aanhoudende slechte economische klimaat en de daardoor hoge risico kosten in de Benelux. (Jaarverslag ING, 2012). Tabel 4.2 ‘Kredietvoorzieningen ING’, geeft een cijfermatig overzicht van de gegevens omtrent de kredietvoorziening voor ING.

Tabel 4.2 – Kredietvoorzieningen ING
	ING
	2005
	2007
	2010
	2012

	Dubieuze leningen

	-
	€5.416
	€5.638
	€6.579

	Kredietvoorziening

	€3.313
	€2.001
	€5.312
	€5.616

	Mutatie voorziening V&W
	€88  
	€125 
	€1.751
	€2.125

	Afschrijving dubieuze leningen    
	€842
	€695
	€1.208
	€1.721

	Verloop kredietvoorziening
	€ (1.143)
	€ (641)
	€802
	€542

	Dekking dubieuze leningen
	-
	36,9%
	94,22%
	85,36%


In miljoenen euro’s	

Rabobank:
Ook Rabobank vermeldt dat de bedragen in de kredietvoorziening schattingen zijn die kunnen afwijken van de daadwerkelijke bedragen. Op de uitstaande leningen wordt alleen een waarderingscorrectie gemaakt indien er objectief bewijs is dat er verliezen geleden gaan worden op de oorspronkelijke contract voorwaarden. Rabobank definieert objectief bewijs als:
· Veranderingen in de economische omstandigheden.
· Er zijn significante financiële problemen bij de debiteur of er is kans op faillissement.
· De debiteur heeft al een bepaalde tijd (meer dan 90 dagen) een betalingsachterstand. 
· Heronderhandeling van een lening.
· Veranderende betalingsstatus van de debiteur.
De omvang van het verlies wordt geschat door de ervaring met soortgelijke verliezen per portfolio, een kredietwaardigheidsbeoordeling van de debiteuren en de actuele economische omstandigheden. (Geconsolideerde jaarrekening Rabobank, 2007). De bank verdeelt alle leningen in 25 ratingklassen, iedere klasse heeft een eigen ‘probability of default’, oftewel de kans dat niet aan de verplichtingen wordt voldaan. Ervaring heeft geleerd dat ongeveer 1% niet voldoet aan de betalingsverplichtingen. (Jaarverslag Rabobank, 2007). De kredietvoorziening bestaat uit drie verschillende componenten. Ten eerste de component onvolwaardige en van significante omvang zakelijke kredieten. De voorziening is het uitstaande krediet bij de klant verminderd met de verwachte toekomstige verdisconteerde kasstromen. Ten tweede is er de collectieve voorziening met name voor particuliere kredieten. De omvang van de voorziening wordt bepaald door Basel II parameters en IFRS, dit wordt ook gebruikt voor het derde component. Dat is een algemene voorziening, ‘Incurred But Not Reported’ (IBNR) voor leningen die wel verzwakt zijn door omstandigheden, maar nog niet daadwerkelijk zijn geïdentificeerd. (Jaarverslag Rabobank, 2010). Ook in 2013 worden de laatste twee componenten nog gebaseerd op Basel II. (Jaarverslag Rabobank, 2013). Rabobank geeft aan in 2007 vooral moeite hebben gehad met de beginnende financiële crisis. In 2010 merkt de bank juist de eerste tekenen van licht herstel, wat direct leidt tot grotere kredietverlening. Rabobank wijt in 2012 juist weer de hogere mutatie kredietvoorziening aan de verslechterde economische situatie, vooral in Nederland, maar ook door de Ierse onroerend goed sector. Na een herbeoordeling van de Nederlands en Iers vastgoed zijn er relatief hoge verliezen opgetreden in 2013. In tabel 4.3 ‘Kredietvoorzieningen Rabobank’, zijn de cijfers omtrent de kredietvoorziening van Rabobank voor de verschillende jaren weergegeven. 
Tabel 4.3 – Kredietvoorzieningen Rabobank
	Rabobank
	2007
	2010
	2012
	2013

	Dubieuze leningen

	€4.198
	€9.284
	€11.203
	€12.809

	Kredietvoorziening

	€2.355
	€4.014
	€3.842
	€4.306

	Mutatie voorziening V&W
	€304   
	€1.323  
	€2.437
	€2.746

	Afschrijving dubieuze leningen    
	€305     
	€2.035
	€2.297
	€2.024

	Verloop kredietvoorziening
	€22
	€ (555) 
	€626
	€1.606

	Dekking dubieuze leningen
	56,10%
	43,23%
	34,29%
	33,62%


In miljoenen euro’s

Analyse
Ondernemingen hebben de neiging om de kredietvoorzieningen te verhogen wanneer de winst stijgt, of vice versa, om zo ‘income smoothing’ toe te passen. (Collins et al., 1995). Bij het analyseren van de jaarrekeningen van ABN Amro blijkt dat in de jaren 2005, 2007 en 2012 een winststijging heeft plaatsgevonden. De cijfers uit tabel 4.1 – ‘Kredietvoorzieningen ABN Amro’ laten een negatieve relatie zien tussen stijging van de winst en de mutatie van de kredietvoorziening. Het verloop van de voorziening is in de jaren 2005 en 2007 gedaald en in 2012 nagenoeg hetzelfde gebleven. In 2010 is de voorziening juist gestegen, terwijl er een verlies van €414 miljoen is gerapporteerd in dat jaar. Dit laatste kan wel een aanwijzing zijn van ‘big bath accounting’, wanneer ondernemers bij een dreigend verlies zoveel mogelijk kosten realiseren om het jaar erop een stijgende lijn in te zetten. (Levitt, 1998). 
Curcio & Hasan (2013) hebben aangetoond dat ‘income smoothing’ minder wordt naarmate er strenger toezicht is op banken en banken aan strengere kapitaaleisen moeten voldoen zoals Basel II (en inmiddels Basel III). Dit komt ook naar voren uit onderzoek in de jaren 2007 tot en met 2010. (Curcio & Hasan, 2013). Het onderzoek komt overeen met de cijfers van ABN Amro. De kredietvoorziening stijgt steeds meer door de jaren heen, terwijl het toezicht ook steeds strenger wordt, te zien aan bijvoorbeeld de invoering van de Code Banken. 
ING laat in ieder van de onderzochte jaren een stijging van de winst zien ten opzichte van het voorgaande jaar. Wel zijn tussen 2007 en 2010 verliezen gerapporteerd en is de winst in 2010 een derde van de winst in 2007. Zichtbaar in tabel 4.2 –  ‘Kredietvoorzieningen ING’ is dat de voorzieningen in de jaren 2005 en 2007 afgenomen zijn en in 2010 en 2012 toegenomen. Winst en groei van de kredietvoorziening zijn in de laatste twee jaren dus positief gecorreleerd, maar er kan niet met zekerheid gesproken worden over ‘income smoothing’ en dus earnings management, omdat het risico op verliezen op leningen nog steeds hoog is, zoals ING zelf aangeeft.  Wat betreft Rabobank is uit tabel 4.3 – ‘Kredietvoorzieningen Rabobank’ af te leiden dat de kredietvoorziening in 2007 licht gestegen is, in 2010 gedaald en in 2012 en 2013 gestegen. De dekking van de dubieuze leningen was echter wel het hoogst in 2007. Uit de jaarrekeningen van Rabobank blijkt dat de winst in 2007 en 2010 is gestegen en in 2012 en 2013 licht is gedaald ten opzichte van voorgaand jaar. Ook bij Rabobank is geen ‘income smoothing’ te ontdekken. Alle banken houden zich bovendien aan de boekhoudkundige standaarden en ondergaan wat dat betreft geen veranderingen gedurende de onderzochte jaren. Er zijn geen sterke aanwijzingen van earnings management met betrekking tot de vorming van de kredietvoorziening van banken.

[bookmark: _Toc392603782]4.2.2	Earnings management in de jaarrekeningen en de handelsportefeuille
ABN Amro:
In het pakket aan financiële instrumenten bestemd voor handel van ABN Amro behoren aandelen, derivaat contracten die geen hedge instrumenten zijn, instrumenten met interest en verplichtingen uit ‘short-sales’ van financiële instrumenten. De bank houdt de instrumenten om op korte termijn winst te kunnen realiseren. De handelsinstrumenten worden opgenomen op de balans op de ‘trade date’. Dit is de datum waarop de bank de verplichting tot koop of verkoop aan gaat. De handelsinstrumenten worden gewaardeerd tegen reële waarde, de transactiekosten worden in de resultatenrekening verwerkt. Het ‘net trading income’, oftewel het netto resultaat uit handelsovereenkomsten in de resultatenrekening bevat alle opbrengsten en kosten van veranderingen in de reële waarde, van de verkoop van financiële activa en passiva bestemd voor handel. Daarnaast worden hier ook de ontvangen dividenden van het handelsportfolio verantwoord en alle interest opbrengsten en kosten van de verhandelde producten. In 2005 werd dit laatste nog onder interest opbrengsten en kosten geschaard. De winst uit handel is onderhevig aan marktrisico en daarom gebruikt de ABN Amro de Value-at-Risk (VaR) methodologie om eventuele verliezen te voorspellen. Deze methodologie is gebaseerd op historische data. De VaR coëfficiënt wordt uitgedrukt in de kans dat het portfolio volledig verliesgevend is onder normale marktomstandigheden. (Jaarverslag ABN Amro, 2005). In tabel 4.4 ‘Handelsportfolio’s ABN Amro’, zijn de cijfers omtrent de handelsportfolio’s te zien. Rij één beschrijft het netto resultaat, de correctie van interest baten en lasten is meegenomen in deze cijfers voor 2005. Rij vier beschrijft het percentuele verschil in het resultaat ten opzichte van het voorgaande jaar. ABN Amro vermeldt dat het verlies van €1.561 miljoen in 2007 te wijten is aan het aandeel van de bank in de hypotheken in de VS. In 2008 lijdt de bank een groot verlies op de handel, namelijk €9.324 miljoen en wijt dit aan de economische crisis en de overname van verschillende portfolio’s door de Royal Bank of Scotland (RBS). (Jaarverslag ABN Amro, 2008). In 2009 is het aantal verhandelbare activa en passiva gedaald tot 1/10 van de waarde ten opzichte van 2008. ABN Amro legt de oorzaak ook hier voor het grootste gedeelte bij de overname van portfolio’s door de RBS. (Jaarverslag ABN Amro, 2009) In 2010 is een lichte stijging te zien in het absolute resultaat, dat veroorzaakt wordt door hogere interest op instrumenten. (Jaarverslag ABN Amro, 2010). In 2012 benadrukt de bank dat er gematigd gehandeld wordt in instrumenten om zo het algemene risico te verlagen. De handel in eigenvermogensderivaten is per 2012 gestopt en daarnaast zijn de verhandelbare activa en passiva relatief laag gehouden door de onzekerheid van de invloed van Basel III. (Jaarverslag ABN Amro, 2012). Uit de jaarrekeningen blijkt dat ieder jaar de reële waarde bij ongeveer de helft van alle activa en passiva verkregen wordt door waarderingstechnieken van de onderneming, wat schattingen van de reële waarde impliceert.
Tabel 4.4 – Handelsportfolio’s ABN Amro
	ABN Amro
	2005
	2007
	2010
	2012

	Netto resultaat uit handel
	€2.514
	€1.276
	€304
	€263

	Financiële activa bestemd voor handel
	€202.055
	€242.277
	€24.300
	€22.804

	Financiële passiva bestemd voor handel
	€148.588
	€155.476
	€19.982
	€18.782

	Stijging netto resultaat uit handel t.o.v. voorgaand jaar
	92,06%
	-55,23%
	118,70%
	17,41%

	Tier 1 kapitaalratio
	10,62%
	12,42%
	10,4%
	12,1%


In miljoenen euro’s
ING:
Deze bank beheert een handelsportefeuille om op deze manier korte termijn winsten te realiseren, posities in de handelsportefeuille af te dekken en de transacties voor rekening van cliënten te vergemakkelijken. (Jaarverslag ING, 2005). De handelsinstrumenten worden gewaardeerd tegen reële waarde, bepaald door een combinatie van waarderingstechnieken en marktprijzen. ING geeft aan dat de technieken subjectief zijn en de bank veronderstellingen maakt. De instrumenten bestaan uit aandelen, derivaten, schuldbewijzen, leningen en vorderingen en toevertrouwde middelen, zoals spaargelden. Het netto resultaat uit handelsinstrumenten bestaat uit dezelfde componenten als bij ABN Amro, maar dan zonder de interest opbrengsten en lasten, deze worden apart verantwoord. Ook ING berekent het marktrisico door middel van de VaR. In 2005 is vooral het aandeel verzekeringsactiviteiten in het netto resultaat uit handel gedaald. In 2007 is juist te zien dat het resultaat op verzekeringsactiviteiten is toegenomen. ING vermeldt in dat jaar weinig tot geen last te hebben gehad van de financiële crisis in de vorm van verliezen. (Jaarverslag ING, 2007). Na een significant verlies in 2008 op resultaat uit de handelsportefeuille, vermeldt ING in 2010 dat het economische klimaat weer aantrekt, de handel is gestegen en de VaR is gedaald ten opzichte van 2007. (Jaarverslag ING, 2010).  In tabel 4.5 ‘Handelsportfolio’s ING’ staan de cijfers weergegeven. 

Tabel 4.5 – Handelsportfolio’s ING
	ING
	2005
	2007
	2010
	2012

	Netto resultaat uit handel
	€426
	€1.119
	€627
	€1.202

	Financiële activa bestemd voor handel
	€149.187
	€193.213
	€125.675
	€114.895

	Financiële passiva bestemd voor handel
	€92.058
	€148.988
	€108.050
	€83.652

	Stijging netto resultaat uit handel t.o.v. voorgaand jaar
	-52,03%
	-4,52%
	-44,27%
	218,83%

	Tier 1 kapitaalratio
	7,32%
	7,39%
	9,3%
	11,9%


In miljoenen euro’s
Rabobank:
Ook Rabobank gebruikt de handelsportfolio’s op korte termijn winst te maken. Alle ongerealiseerde en gerealiseerde winsten en verliezen worden opgenomen in het netto resultaat uit handelsactiviteiten, daar vallen ook dividenden onder, maar niet de interest baten en lasten. De financiële instrumenten worden gewaardeerd tegen reële waarde, die zoveel mogelijk wordt bepaald op basis van marktprijzen. Wanneer verhandelde instrumenten gebaseerd zijn op basis van waarderingstechnieken kan er bij de verkoop een verschil ontstaan tussen de gewaardeerde prijs en de transactieprijs, wat Rabobank omschrijft als ‘day 1 profit’. Ook dit verschil wordt opgenomen in het netto resultaat uit handelsactiviteiten. In de handelsportfolio’s van Rabobank zijn staatsobligaties, eigenvermogensinstrumenten, overgenomen leningen, kortlopend overheidspapier, overige schuldpapieren en financiële activa en derivaten opgenomen. Ook Rabobank waardeert het risico volgens de VaR methodologie, welke in 2007 gemiddeld €26 miljoen bedroeg. Als reden voor de daling in het handelsresultaat in 2007 geeft Rabobank het uitlopen van de ‘credit spreads’, mede door het belang van Rabobank in  de subprime hyptoheken, dat was in 2007 €31 miljoen. (Jaarverslag Rabobank, 2007). In 2010 is het netto resultaat uit handelsactiviteiten wederom gedaald met bijna 75% en is er een verlies gerealiseerd op verhandelde eigenvermogensinstrumenten. Rabobank geeft wel aan relatief weinig blootgesteld te zijn aan de risico’s op overheidsobligaties omdat de bank weinig obligaties heeft van landen met mindere kredietwaardigheid. (Geconsolideerde jaarrekening Rabobank, 2010). Rabobank geeft geen verklaring voor de relatief scherpe stijging en daling in het netto resultaat uit handel in 2012 en 2013 respectievelijk.
Tabel 4.6 – Handelsportfolio’s Rabobank
	Rabobank
	2007
	2010
	2012
	2013

	Netto resultaat uit handel
	€63
	€357
	€1.931
	€ (798)

	Financiële activa bestemd voor handel
	€29.179
	€12.987
	€6.387
	€5.289

	Financiële passiva bestemd voor handel
	€31.097
	€49.640
	€74.800
	€50.171

	Stijging netto resultaat uit handel t.o.v. voorgaand jaar
	-73,19%
	-74,98%
	823,92%
	-141,33%

	Tier 1 kapitaalratio
	10,7%
	15,7%
	17,2%
	16,6%


In miljoenen euro’s

Analyse
Met betrekking tot resultaten uit handelsportfolio’s kunnen verschillende manieren van earnings management plaatsvinden, namelijk ‘income smoothing’, ‘big bath accounting’ en ‘revenu recognition’. In de literatuur is bewezen dat ‘income smoothing’ gebruikt wordt: 
wanneer een onderneming een hoog kapitaalratio heeft en een hoge winst, is aangetoond dat vaker een lager netto resultaat uit handelsactiviteiten verantwoord wordt. (Cornett et al., 2009). Of de winst op een willekeurige tijd gerapporteerd wordt (revenue recognition), is lastig uit de jaarrekeningen af te leiden, ook al geeft bijvoorbeeld ABN Amro duidelijk aan dat de resultaten op de handelsdatum opgenomen worden. Zoals beschreven heeft in de jaren 2005, 2007 en 2012 een winststijging bij ABN Amro plaatsgevonden en in 2010 een verlies. Uit tabel 4.4 – ‘Handelsportfolio’s banken’ is af te leiden dat het kapitaalratio ieder jaar in orde is en boven het minimum ligt, in geval van earnings management zou nu verwacht worden dat het resultaat uit handel gedaald is in de jaren 2005, 2007 en 2012. Dit is echter alleen het geval in 2007, maar de ABN Amro heeft daar een plausibele verklaring voor gegeven. Slechts jaar 2010 vertoont een relatief hoge stijging in het netto resultaat uit handelsactiviteiten, terwijl er een verlies gedraaid wordt. Zoals geschreven in paragraaf 3.4, is uit recent onderzoek gebleken dat earnings management verminderd is binnen commerciële banken als gevolg van betere ‘governance’. Dit geldt zowel voor de kredietvoorziening als resultaat uit handelsportfolio’s. (Leventis & Dimitropoulos, 2012). Gezien de striktere ‘governance’ richtlijnen, zoals de Nederlandse Governance Code en de Code banken is het mogelijk dat earnings management minder voorkomt in de Nederlandse banken. ING heeft gedurende alle jaren een kapitaalratio van voldoende niveau en de winst steeg zoals gezegd ieder jaar. Uit tabel 4.5 – ‘Handelsportfolio’s ING’ is af te leiden dat, behalve in 2012, de netto resultaten uit handel consequent daalden. Dit duidt op ‘income smoothing’ omdat hierdoor de netto winst op een gelijker niveau blijft. Het is echter niet met zekerheid te zeggen of het ook daadwerkelijk om earnings management gaat, vooral niet omdat in 2012 het netto resultaat uit handelsactiviteiten relatief gezien juist enorm is gestegen. Bij Rabobank is de winst in 2007 en 2010 gestegen en in 2012 en 2013 licht gedaald ten opzichte van voorgaand jaar, het kapitaalratio is door de jaren heen gestegen. Zichtbaar uit tabel 4.6 – ‘Handelsportfolio’s Rabobank’ is dat in de jaren dat er een winststijging was, het netto resultaat uit handelsactiviteiten daalde en in 2012 dit resultaat juist steeg, terwijl de algemene winst van Rabobank daalde. Net als bij ING is het laatste jaar niet in lijn met de trend. In 2013 is zowel de winst als het resultaat uit handel gedaald, de laatstgenoemde vertoonde zelfs een verlies. 

[bookmark: _Toc392603783]4.3	Het bonusbeleid als motief voor earnings management in de jaarrekeningen
Het doel van deze paragraaf is om te onderzoeken of er aanwijzingen zijn dat het bonusbeleid van de drie banken een motief is geweest voor winststuring door middel van de kredietvoorziening en de handelsportfolio’s.  Het remuneratiebeleid is uitvoerig uiteen gezet en zal in deze paragraaf gekoppeld worden aan de in paragraaf 4.2 beschreven resultaten.


ABN Amro
In 2005 is de bonus gekoppeld aan de kwantitatieve factoren efficiency ratio, de nettowinst, de ROE en het kapitaalratio. De kwalitatieve graadmeters maakten slechts 20% van de bonus uit. Het PSP, onderdeel van de lange termijn bonus, was gebaseerd op de ROE en TRS. In 2007 hing de korte termijn bonus af van de nettowinst, de bedrijfslasten en van niet-financiële factoren. In 2007 werden alle aandelen uitbetaald aan de raad van bestuur in verband met de overname van ABN Amro. In 2010 en 2012 is er geen bonus uitgekeerd aan de raad van bestuur. De lange termijn bonus wordt echter eenmaal in de vier jaren uitgekeerd, dus zijn de prestatie afhankelijke parameters bedrijfslasten/winst ratio, kapitaalratio en risico-gewogen winst wel van belang. In 2012 is de bonus voor de raad van bestuur verboden op grond van art. 1:112 Wft. Via de kredietvoorziening en het resultaat uit handel kunnen bijna alle parameters beïnvloed worden. In tabel 4.7 – ‘bonus graadmeters ABN Amro’ is weergegeven of de graadmeters zijn verbeterd ten opzichte van het voorgaande jaar. 
Tabel 4.7 – Bonus graadmeters ABN Amro
	ABN Amro
	Efficiency ratio
	Nettowinst
	ROE
	Kapitaalratio
	Bedrijfslasten
	TRS
	Lasten/winst ratio

	2005
	
	
	
	
	-
	
	-

	2007
	-
	
	-
	-
	
	
	

	2010
	-
	-
	-
	
	-
	-
	


· =	verslechterd gedurende het jaar
· =	verbeterd gedurende het jaar
· =	geen invloed op bonus in dat jaar
Uit deze tabel kan opgemaakt worden dat ABN Amro niet altijd de prestatie criteria verbeterde binnen een jaar, maar wel een groot gedeelte. De raad van bestuur heeft is er in ieder geval in geslaagd de nettowinst en het kapitaalratio te doen laten stijgen. Er is wel een motief voor de raad van bestuur om de kredietvoorziening laag te houden en het resultaat uit handel te verhogen, maar uit paragraaf 4.2 blijkt echter geen overtuigend earnings management via deze posten. Het is mogelijk dat de raad van bestuur zich door deze parameters heeft laten leiden om de bonus te verhogen, maar gezien de zwakke aanwijzingen van winststuring is dat niet waarschijnlijk.
ING:
In 2005 was de korte termijn bonus van de raad van bestuur afhankelijk van de parameters netto winst, het kapitaalratio en de operationele bedrijfslasten. Voor de lange termijn bonus gold de TRS als prestatie indicator. In 2007 is de factor kapitaalratio vervangen door economische winst/verwachte intrinsieke waarde (IW). In 2010 worden niet-financiële factoren belangrijker en is de korte termijn bonus afhankelijk van onder andere de onderliggende nettowinst, ROE, operationele bedrijfslasten en het kapitaalratio. In 2012 is er geen bonus uitgekeerd op grond van artikel 1:112 Wft. 
Tabel 4.8 – Bonus graadmeters ING
	ING
	Onderliggende nettowinst
	Kapitaalratio
	Operationele
bedrijfslasten
	ROE
	TRS

	2005
	
	
	
	-
	

	2007
	
	-
	
	-
			

	2010
	
	
	
	
	-



De economische winst/verwachte intrinsieke waarde kan niet opgezocht of berekend worden omdat het concurrentiegevoelige gegevens bevat die niet openbaar gemaakt worden. (Jaarverslag ING, 2007).  Uit tabel 4.8 – ‘Bonus graadmeters ING’ blijkt dat ING ieder jaar de parameters verbeterd heeft ten opzichte van voorgaand jaar, behalve de operationele bedrijfslasten. Hieruit kan opgemaakt worden dat de raad van bestuur wel zijn best heeft gedaan om de bonus criteria te behalen. Uit paragraaf 4.2 blijken nauwelijks aanwijzingen tot earnings management bij het vormen van de kredietvoorziening, maar de cijfers uit de resultaten uit handelsactiviteiten lijken op ‘income smoothing’. In de jaren 2005, 2007 en 2010 is dus wel voldaan aan de criteria om de bonus te behalen, maar lijkt er wel winststuring plaatsgevonden te hebben. Opvallend is ook dat alleen het jaar 2012 geen tekenen van winststuring vertoont en in dat jaar geen bonus uitgegeven mocht worden aan de raad van bestuur. Daarnaast zijn de resultaten uit handel gestegen in 2012, wat een positief gevolg zou kunnen zijn van het wegvallen van de bonus. 
Rabobank
Helaas vermeldt Rabobank niets over de financiële prestatiecriteria en kan niet nagegaan worden of deze behaald zijn. De bank hanteerde in 2007, 2010 en 2012 nog een variabele beloning voor de raad van bestuur, maar alleen in 2007 en 2010 bedroeg dit een significant deel van de totale beloning, zoals te zien is in Tabel 7 in de Appendix. Zoals besproken in paragraaf 4.2 zijn er aanwijzingen dat er earnings management plaatsvond in de resultaten uit de handelsportefeuille in de jaren 2007, 2010 en 2012, de jaren waarin Rabobank een variabele beloning uitkeerde. Wel wordt vermeld dat de leden van de raad van bestuur een bonus uitgekeerd krijgen als zij persoonlijk gebonden prestatiecriteria behalen. Het zou mogelijk zijn dat dit een oorzaak is geweest van winststuring in de resultaten uit handel. In 2013 is de bonus volledig afgeschaft en is er een verlies gerealiseerd op de resultaten uit handel. Hier is echter geen link te leggen met het variabele beloningsbeleid. 

[bookmark: _Toc392603784]4.4	Conclusie
Alle banken hanteren min of meer dezelfde boekhoudkundige keuzen voor de kredietvoorziening en de activa en passiva gehouden voor handel. Af te leiden uit de cijfers van de kredietvoorzieningen blijkt dat zowel de dubieuze leningen als de voorziening zelf hoger is in de twee laatste jaren. De financiële crisis die de banken zelf als voornaamste verklaring geven lijkt de oorzaak, voor earnings management zijn slechts zwakke aanwijzingen. Er lijkt geen sprake te zijn van ‘income smoothing’. Bij de resultaten uit de handelsactiviteiten hanteren de banken ook ongeveer dezelfde boekhoudkundige standaarden. Bij ING en Rabobank zijn enige aanwijzingen van ‘income smoothing’ in de eerste drie jaren. Het prestatiecriteria worden in de jaren dat er een bonus wordt uitgekeerd bij ABN Amro en ING grotendeels gehaald. Omdat er bij ABN Amro weinig aanwijzingen voor winststuring zijn is het niet waarschijnlijk dat de bonus een motivatie was. Bij ING lijkt wel sprake van earnings management in de handelsportefeuille en omdat ook alle prestatiecriteria gehaald zijn is het een mogelijkheid dat het bonusbeleid van ING een motiverende factor is geweest in winststuring. Rabobank geeft niets prijs over financiële prestatiecriteria, maar er bestaat wel een correlatie tussen de jaren waarin earnings management plaats lijkt te vinden en een bonus wordt uitgekeerd.
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[bookmark: _Toc392603787]Appendix A		-	Tabellen

[bookmark: _Ref389401811]Tabel 1. Totale beloning raad van bestuur ABN Amro in 2005, 2007, 2010 en 2012
	In miljoenen euro’s
	2005
	2007
	2010
	2012

	Salarissen
	4,6
	4,9
	3,2
	4,4

	Pensioenlasten
	1,3
	1,4
	0,6
	0,78

	Ontslagvergoedingen
	0
	4,9
	0
	0

	Winstuitkering en bonussen
	4,8
	6,4
	0,019
	0

	Share-based payments
	6,0
	40,06
	0
	0

	Totaal
	16,7
	57,66
	3,8
	5,18


Ontleend aan jaarverslag ABN Amro 2005, p.190, 31 mei 2014.
Ontleend aan jaarverslag ABN Amro 2007, p.199, 30 mei 2014.
Ontleend aan jaarverslag ABN Amro 2010, p.249, 30 mei 2014.
Ontleend aan jaarverslag ABN Amro 2012, p.329, 30 mei 2014.

[bookmark: _Ref389401980]Tabel 2. Beoordeling raad van bestuur ABN Amro 2007
	Beoordeling bestuurders
	Bonus %

	Substantieel beneden doel
	0

	Dichtbij doel
	0 – 150 

	Gelijk aan het doel
	150

	Ver boven het doel
	150 – 200 


Ontleend aan jaarverslag ABN Amro 2007, p.84, 30 mei 2014.
[bookmark: _Ref389402268]Tabel 3. Beoordeling werknemers ABN Amro 2007
	Eindoordeel
	Resultaatbonus %

	1
	0

	2
	4

	3
	9

	4
	14

	5
	20


Ontleend aan cao ABN Amro 2006 – 2008, p.54, 30 mei 2014.
[bookmark: _Ref389402636]Tabel 4. Verdeling individuele en groepsresultaten ING 2005
	
	Groepsresultaat
	Individueel resultaat

	Raad van bestuur
	70% van de totale bonus
	30% van de totale bonus

	Top management
	15% van de totale bonus
	85% van de totale bonus


Ontleend aan jaarverslag ING 2005, p.65, 31 mei 2014.
[bookmark: _Ref389470383]Tabel 5. Totale beloning raad van bestuur ING in 2005, 2007, 2010 en 2012
	In miljoenen euro’s
	2005
	2007
	2010
	2012

	Salarissen
	4,57
	6,75
	2,85
	2,57

	Pensioenlasten
	3,09
	4,56
	0,29
	0,31

	Korte termijnbonus
	6,66
	10,15
	1,27
	0

	Lange termijnbonus
	5,27
	9,07
	1,27
	0

	Totaal
	19,59
	30,53
	5,68
	2,88


Ontleend aan jaarverslag ING 2005, p.68 - 71, 31 mei 2014.
Ontleend aan jaarverslag ING 2007, p.81 - 83, 31 mei 2014.
Ontleend aan jaarverslag ING 2010, p.82 - 84, 31 mei 2014.
Ontleend aan jaarverslag ING 2012, p.83 - 88, 31 mei 2014.
[bookmark: _Ref389470533]Tabel 6. Verdeling individuele en groepsresultaten ING 2007
	
	Groepsresultaat
	Individueel resultaat

	Raad van bestuur
	70% van de totale bonus
	30% van de totale bonus

	Top management bedrijfsonderdelen
	15% van de totale bonus
	85% van de totale bonus

	Top management groep
	30% van de totale bonus
	70% van de totale bonus


Ontleend aan jaarverslag ING 2007, p.78, 31 mei 2014.
[bookmark: _Ref389470960]Tabel 7. Totale beloning raad van bestuur Rabobank in 2007, 2010, 2012 en 2013
	In miljoenen euro’s
	2007
	2010
	2012
	2013

	Salarissen
	7,1
	6,8
	6,9
	4,5

	Pensioenlasten
	1,2
	1,6
	1,6
	1,3

	Prestatie gebonden uitkeringen
	2,3
	1,7
	0,2
	0,033

	Overig
	0,2
	0,2
	2,8
	0

	Totaal
	10,8
	10,3
	11,5
	5,8


Ontleend aan geconsolideerde jaarrekening Rabobank groep 2007 p.74, 29 mei 2014.
Ontleend aan jaarverslag Rabobank groep 2010 p.105, 29 mei 2014.
Ontleend aan jaarverslag Rabobank groep 2012 p.105, 29 mei 2014.
Ontleend aan jaarrekening Rabobank groep 2013 p.94, 29 mei 2014.

[bookmark: _Ref389471053]Tabel 8. Bonus werknemers Rabobank 2007 en 2012
	Salarisschaal
	Maximum % 2007
	At target % 2007
	Maximum % 2012
	At target % 2012

	Salarisschaal 1 – 5
	8
	5
	10
	7

	Salarisschaal 6 – 8
	10
	6
	12
	8

	Salarisschaal 9 – 11
	12
	8
	15
	10


Ontleend aan cao Rabobank 2007 – 2009 p. 39, 29 mei 2014.
Ontleend aan cao Rabobank 2011 – 2012 p. 52, 29 mei 2014.

[bookmark: _Ref389566939]Tabel 9. Geïndexeerde beloningen van de raad van bestuur van ABN Amro, ING en Rabobank, gemiddeld per persoon.
	
	ABN Amro totaal
	ABN Amro bonus
	ING totaal
	ING bonus
	Rabobank totaal
	Rabobank bonus

	2005
	100
	100
	100
	100
	X
	X

	2007
	90,33*
	368,73
	136,36
	140,87
	100
	100

	2010
	19,50
	0,15
	67,65
	49,68
	95,37
	76,0

	2012
	26,59
	0
	34,30
	0
	106,48**
	120,0**

	2013
	X
	X
	X
	X
	64,44
	1,58


*Gecorrigeerd voor een eenmalige uitbetaling van alle aangehouden aandelen en opties.
**Betreft een incidentele afkoopsom.
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