REACTIE VAN DE NEDERLANDSCHE BANK INZAKE DE
CONSULTATIE VAN HET WETSVOORSTEL TER IMPLEMENTATIE
VAN DE CAPITAL REQUIREMENTS DIRECTIVE (CRD V)

Deze reactie is door De Nederlandsche Bank aangabdd de internet consultatie van de
Implementatiewet richtlijn kapitaalvereisten (CRD).I http://www.internetconsultatie.nl/crd4

De Nederlandsche Bank — 24 mei 2013

Reactie DNB op consultatie Implementatiewet rightkapitaalvereisten (CRD IV) — 24 mei 2013



REACTIE VAN DE NEDERLANDSCHE BANK INZAKE DE CONSULT ATIE VAN HET
WETSVOORSTEL TER IMPLEMENTATIE VAN DE CAPITAL REQUI REMENTS
DIRECTIVE (CRD 1V)

Deze reactie betreft de wijze van verankering vamofgees recht in nationale regelgeving in breder
verband. DNB heeft eveneens een meer specifietikelagewijze reactie op de consultatie gegevea. Zi
hiervoor bhijlage 1. Tevens heeft DNB een analy$gewioerd over de volledigheid van de implementatie
van CRD 1V in de Wft, zie hiervoor bijlage 2.

De consultatie van de aanpassingen in de Wet op Hatancieel toezicht (Wft) ter implementatie van

de gewijzigde Capital Requirements Directive (CRD V) is een belangrijke stap in de formele
invoering van de CRD IV. De CRD en haar voorlopers zijn al decennia een darbelangrijkste
onderdelen van het Europese toezichtregelgeving. vfoomt de CRD de ruggengraat van de nationale
regelgeving op het terrein van prudentieel toezidw®ifs voor sectoren waarop de CRD zelf niet
rechtstreeks van toepassing is. Voor deze sechmeft de Nederlandse wetgever besloten (delenden)
CRD overeenkomstig van toepassing te verklarenri2aat is de CRD -en daardoor ook de nationale
implementatie van de CRD IV- de basis van het opdba zijnde Europese banken toezicht onder de
noemer van het Single Supervisory Mechanism (S9M).Nederlandsche Bank (DNB) maakt graag
gebruik van de mogelijkheid in deze publieke coragid te reageren, in aanvulling op de inzichtenidi

de werkrelatie tussen het Ministerie van Finan¢ié&t ministerie) en DNB reeds gedeeld zijn.

Dit document benoemt allereerst zorgen van DNB teaanzien van de onderliggende structuur en
inrichting van de Wft. Deze zorgen zijn toegenomen als gevolg van deewign implementatie van de
CRD IV in de Wit structuur, maar hangen evengoadesamet de wijze van implementatie van ander
Europees recht, recentelijk met name de inbeddimgde Solvency |l kaderrichtlijn en de AIFMD. DNB
deelt deze reactie juist nu, mede gezien op detietean de Europese Commissie om meer richtlifeen
hervormen tot verordeningen. DNB ondersteunt hetist@rie desgewenst bij het toewerken naar
structurele herziening van de Wft met het oog op &mekomstbestendige inrichting van nationale
prudentiéle regelgeving. In sectie 3 zijn de betgkgie zorgen van DNB nader uitgewerkt. In sedtiis
een aantal mogelijkheden om de Wft toekomstbegtendip te zetten opgenomen.

1. HOOFDLIIN VAN DE REACTIE VAN DNB

DNB is van mening dat de geconsulteerde Wft aanpadsgen ter implementatie van de CRD IV te
weinig recht doen aan de wenselijkheid structurelen sector-overstijgende aanpassingen in de Wit
aan te brengen. De implementatie CRD IV bood een ka deze al langer bestaande uitdagingen te
adresserenDe huidige Wit structuur lijkt niet, of in elk gelvim steeds mindere mate, de meest voor de
hand liggende structuur om de Europese regelgevimgeen inzichteliike manier in de nationale
regelgeving in te bedden. Met name waar rechtstreekkend recht van de Unie samenhangt of overlapt
met bepalingen in nationale regelgeving, kunneragstukken ontstaan over de formele verhouding
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tussen verschillende vormen van regelgeving erfdieirgbaarheid daarvan. Daarbij is de cross-selgtora
structuur van de Wft een complicerende factor, gyezie sterk sectoraal georiénteerde aard van EU
rechtshandelingen en de inhoudelijke verschillem diaruit per sector voortvloeien voor soortgelijke
regels en begrippen. DNB stelt daarnaast vastalfiteduentie en omvang van wijzigingen in EU reddnt
laatste vijf jaar sterk is toegenomen. Dit vormh emanvullende bron van complicatie aangezien het
Nederlandse proces van regelgeving in de praktikngt met de in EU recht voorziene
implementatietijdslijinen. Dien ten gevolge is dédndelike kwaliteit van implementatie in nationale
regelgeving onder druk komen staan.

De CRD IV is een aanzienlijke verandering van hetiqudentiéle kader voor het toezicht op een groot
deel van de financiéle sector, zowel qua inhoud almia vorm. Het lijkt voor de hand te liggen deze
wezenlijke verandering van Europees recht te weergmgelen in nationaal recht.Het voorliggende
wetsvoorstel reflecteert deze wezenlijke verandegnhter in de optiek van DNB niet. DNB is voorts
kritisch op de consistentie van de implementatie d& CRD IV mede gezien de implementatie van ander
Europees recht. Een belangrijk onderdeel in deielkkrligt besloten in het gebruik van termen en
gedefinieerde begrippen in de Wft. Vanwege hetdaastan definities of woordelijk gelijke termenda
CRD - Verordening (CRR), kunnen deze termen niatleielig worden toegepast. De Wft wijkt in een
aantal gevallen terminologisch af van de CRD, waardle Wit strijdig is met de CRR. In die gevallen
zal de CRR prevaleren.

Nationale bestuursorganen, waaronder DNB, dienen @i onverkort te houden aan Europees recht,
ook waar dat strijdig is met nationaal recht. Aangezien de gangbare opvatting is dat onder thezic
staande entiteiten wel de rechten genieten dieewolgt strijdigheid van nationaal met Europees tiech
maar niet onverkort belast worden met de nadelerudide strijdigheid voortvloeien, dwingt dit DNB
formeel acties te ondernemen uit hoofde van EU tredle strijdig zijn met nationaal recht. De
belangrijkste potentiele bron van tegenstrijdighteisisen Wft en CRD IV zijn termen en definities iie
beide teksten voorkomen, maar een inhoudelijk antletekenis hebben, hetgeen betekent dat DNB zal
moeten afwijken van de Wit-definities. Dit komtarihard de rechtszekerheid en de inzichtelijkheid va
de toezichtspraktijk niet ten goede.

De kwaliteit van de implementatie van de CRD |V inde Wit manifesteert zich in onduidelijke en
moeilijk te doorgronden regelgeving, die bovendierop onderdelen inherent tegenstrijdig is.DNB
hecht aan duidelijke en transparante regelgevingad zowel de volledige en correcte naleving van
prudenti€le normen als het toezicht daarop hiedbiirk gebaat is. Onduidelijkheid en inherente
tegenstrijdigheid van de Wit-structuur worden meine gevoed doordat de verhouding tussen Europees
recht en nationaal recht niet correct en inconsauerdt vormgegeven.

Zorgen van DNB over de kwaliteit van de verankeringvan de CRD IV in de Wit zijn des te
prangender omdat de CRD de ruggengraat vormt voor Kjwel het gehele prudentiéle kader in de
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Nederlandse regelgevingDe CRD is op zichzelf van toepassing op bankeneen deel van de
beleggingsondernemingen, maar wordt door kruisyeirvgen in Europees recht ook rechtstreeks relevant
voor een aantal andere sectoren. Hierbij kan gedachden aan de Markets in Financial Instruments
Directive (MiFID), welke direct naar de CRD vervijsvoor de kapitaalseisen van
beleggingsondernemingen. Maar ook de AIMF rich#iinde UCITS richtlijn verwijzen naar de artikelen
in de CRD welke de kapitaalsinstrumenten definiéBmarnaast wordt de implementatie van de CRD op
dit moment in Nederland niet alleen op banken wtrdgepast, maar op onderdelen in feite op de gehel
financiéle sector, met uitzondering van pensioeti$en. Voor het regelgevend kader voor verzekeraars
zal de implementatie van CRD IV in zoverre van aed zijn dat een substantieel deel van de bepalinge
in de Nederlandse wet- en regelgeving cross setdtat@n aard is en dus zowel op banken als op
verzekeraars van toepassing is. De kwaliteit va@EB IV implementatie werkt dus door in het toezich
op de gehele financiéle sector.

2. ACHTERGROND VAN DE CRD IV WIJZIGINGEN

De CRD IV behelst een aanzienlijke wijziging ten opichte van de bestaande situatidcen belangrijke
inhoudelijke ontwikkeling betreft de inbedding vale mondiale afspraken naar aanleiding van de
kredietcrisis, beter bekend als Bazel Ill. De CRDweerspiegelt de politieke keuzes die in Europees
verband zijn gemaakt ter opvolging van Bazel llldbnaast is de juridische vorm van de CRD IV
volstrekt anders dan de bestaande situatie. In uildigle situatie bestaat de CRD in feite uit twee
richtlijnen (2006/48/EG en 2006/49/EG); de nieuwRICIV bestaat uit één Richtlijn (Directive: “CRD")
en één Verordening (Regulation: “CRR"). Daarnaasint de CRD de grondslag voor meer dan 100
mandaten voor de EBA om draft Binding Technicaln8tads (BTS) op te stellen die door de Europese
Commissie zullen worden vastgesteld als “level-Zrovdeningen. Ook deze verordeningen zullen,
evenals de CRR, rechtstreeks van toepassing zjteridstaten.

De CRD IV is het eerste Europees toezichtrecht wahij het merendeel van de materiéle, aan
instellingen gerichte, bepalingen in een verordenazijn opgenomenln de voorgaande versies van de
CRD waren deze materiéle, aan instellingen geridigpaling nog opgenomen in richtlijnen. Dit zorgt
voor de complicerende factor dat bepalingen welkénnde Wft en lagere regelgeving zijn opgenomen,
cross sectoraal van toepassing zijn, maar die kooetn uit de CRR, uit de Nederlandse wet- en
regelgeving ‘geschrapt’ moeten worden. Voor de rsectorale toepassing van deze bepalingen op
andere sectoren dient naar de verordening verwkizeworden. Na vaststelling van de CRR door de
Europese Commissie zullen naar verwachting nog aeeerverordeningen volgen welke dezelfde
consequenties zullen hebben op het Nederlandgegeid kader.

3. EFFECTEN IMPLEMENTATIE WIJZE EU RECHT
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De implementatie van de CRD IV houdt geen rekeningnet de ontwikkeling van het Europees recht

op het terrein van het financieel toezicht, zoals aze de laatste jaren in een stroomversnelling is
gekomen. Potentiéle, voorzienbare en bestaande strijdigheid de Wft-structuur met Europese
Verordeningen wordt immers niet weggenomen. Detantkoming van Binding Technical Standards
(BTS) van European Supervisory Authorities (ESABIds begin 2011 leidt immers tot het bestaan van
een groot aantal Europese Verordeningen op “leVei rechtstreeks toepasselijk zijn in de lidstass

bij eventuele strijdigheid voorrang hebben op alidionale regels. Eventuele noodzakelijke nationale
(implementatie)regels moeten qua formulering ingadkal dusdanig nauw aansluiten bij de CRD en CRR,
dat deze zich makkelijk laten vertalen naar deveglte BTS/level 2-verordeningen. De CRD IV creéert
de grondslag voor meer dan 100 van dergelijke BiB&st de BTS die op grond van ander EU recht tot
stand zullen komen. Daarnaast geldt uiteraard de@ &R overkoepelende “level 1“-verordening. Ook de
in voorbereiding zijnde komst van het Single Suery Mechanism (SSM) waarbij de ECB een met
DNB gedeelde toezichttaak krijgt, wordt niet optahandersteund met deze wetsaanpassing. Dat had wel
voor de hand gelegen want het SSM beoogt zoveektlijfogan te grijpen bij rechtstreeks toepasselijk
Unierecht. Het SSM regelt de verantwoordelijkhetigrhet toezicht op banken uit hoofde van de CRD,
en is derhalve niet gebaat bij onnodige en/of &Bvigde omzetting van CRD- of CRR-bepalingen in
nationale regels.

De wezenlijke verandering van de CRD IV constellad geeft aanleiding de Wft structuur te
heroverwegen Bij de inrichting van de Wft was nog geen zichtemm situatie waarin een groot deel van
het prudentiéle kader wordt vormgegeven door réegks werkende Verordeningen (op zowel “level 1”
als “level 2"). Ook was het tempo van veranderingeregelgeving bij de ontwikkeling van de Wft nog
van een hele andere orde dan op dit moment het gew2e bestaande Wit structuur, waarin relatie¢lv
bepalingen uit EU recht (dat tot enkele jaren gatedoofdzakelijk uit richtlijnen bestond) op heteau

van de wet of daarop gebaseerde algemene maatregete bestuur zijn geimplementeerd, is een
complicerende factor bij het tempo dat de ontwikigeiban EU recht van implementatietrajecten verlang
Ook wijze waarop de CRD gebruikt is voor het kagigrandere sectoren dan onder de CRD vallen is een
complicerende factor.

Door vast te houden een "klassiek" implementatiemoel wordt onvoldoende onderkend dat de
structuur van de regelgeving op Europees niveau imgpend is gewijzigd. Het klassieke implementatie
model (aan de hand van de richtlijin aanpassingesrvderen in de wet, en vervolgens de lagere
regelgeving aanpassen) is niet alleen (qua doorldfgyovend, maar suggereert ook dat de lagere
regelgeving uitsluitend een uitwerking is van bemgn in de wet. Deze verhouding past in veel dernal
niet bij de structuur die het Europees recht kemgrin veel bepalingen naast elkaar bestaan. BjRIB

IV implementatie wordt zelfs de indruk in de wetwgekt dat de Verordening op de wet gebaseerd is,
hetgeen niet houdbaar is als daaraan de klassetk&dnis van uitwerking in lagere regelgeving wordt
gegeven.
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Het wetsvoorstel roept vragen op door de handhavingan wettelijke (delegatie)grondslagen voor
materiéle regels die -voor banken en beleggingsormiemingen- straks volledig in de CRR zijn
geregeld.Bijvoorbeeld: waar de solvabiliteitsregels stratkgle CRR zijn geregeld, wordt in de Wft de
huidige grondslag (artikel 3:57) gehandhaafd. \ii®rraag aan welke concrete vereisten de sohibilit
moet voldoen, wordt bovendien verwezen naar AMvBdager niveau: er zullen “bij of krachtens”
AMVB regels worden gesteld over de solvabiliteit.die regels zal dan kennelijk verwezen worden naar
de solvabiliteitbepalingen in de CRR. Wordt niet miet volledig naar bepaalde CRR-bepalingen
verwezen, dan zouden deze conform deze systentaielelijk niet gelden. Dit zou evident onjuist zijn
de CRR-regels gelden onverkort, en wel uit hoofda die CRR zelf. Daar is geen “tussenliggende”
bepaling in nationale wet- of regelgeving voor mpdDeze werkt zelfs complicerend, ook bij de
handhaving (die in de nu gehandhaafde systemaiti¢kethtstreeks kan aangrijpen bij de CRR-bepaling
maar altijd het nationale verwijzingsartikel in Wit AMvB als grondslag moet hanteren). Dit geldkoo
voor andere materiéle regels. Tegelijkertijd wordést alle materiele normen die in de CRR staagein
Wft opgenomen. Deze inconsistentie roept vraagtekente meer omdat hierdoor dezelfde bepalingen in
de Wit voor sectoren die wel en niet onder CRRevasien andere betekenis heeft.

De wet ter implementatie van de richtlijn kan nietgoed worden beoordeeld, als niet helder is hoe de
rechtstreeks werkende bepalingen uit de CRR zullefeiden tot aanpassingen in die wet en -met
name- de daaronder hangende amvb's (waaronder -maaniet alleen- het Besluit prudenti€le regels
Wft). Dit vergt een parallel lopende wijziging (en coltestie) van zowel de wet als de relevante amvb's
en toezichthouderregels. Omdat nu de implementatievordt geconsulteerd zonder dat de concept-
wijzigingsteksten van het Bpr en andere amvb’s ipldbbekend zijn, kan geen volledige beoordeling
worden gemaakt van de correcte en volledige omzettan het volledige CRD IV-pakket (dus zowel
richtlijn als verordening). De indruk is ook daehielevante "gaten" (gaan) vallen tussen de Esmpa
nationale regels.

Ook de komst van het SSM noopt tot zoveel mogelijiniforme en als zodanig herkenbare regels op
Europees niveauDoor CRR bepalingen in Nederland slechts toepigssellaten zijn via grondslagen in
de Wit en vervolgens verwijzingen op AmvB-niveaurdtchieraan afbreuk gedaan. Alle CRR-bepalingen
moeten direct toepasbaar zijn, en niet indirectWit en Bpr-artikelen. Nationale "vertaling" in YWén

Bpr moet tot het hoogst noodzakelijke worden bepank dient zich daarom uitsluitend te beperken tot
bepalingen uit de richtlijn. Hierbij kan ook opgeatktenorden dat een onjuiste implementatie van d®CR
in de nationale wetgeving ertoe kan leiden tot @BEhaar toezichtstaken op in Nederland gevestigde
instellingen minder goed kan uitvoeren, of in edival juridisch gecompliceerder maakt.

Er wordt geen consistente wijze van implementerenayolgd. In enkele gevallen wordt dynamisch
verwezen, in andere gevallen wordt een richtlijateletterlijk gekopieerd en in weer andere gevallen
wordt een eigen tekst geformuleerd. In dat laastal niet altijd op een wijze die in overeenstengris
met de richtlijntekst. Dit roept niet alleen (onfg)dvragen op over de volledigheid/correctheid \cn
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richtlijn implementatie, maar maakt ook dat de atisg met de nog vast te stellen BTS van EBA vtord
bemoeilijkt. Deze sluiten steeds aan bij de ldjkex]l teksten in de richtliin (en beogen ook
geharmoniseerde toepassing daarvan), en latenlaétly toepassen wanneer de nationale wet voor
relevante elementen andere formuleringen hantdaxtbij zijn vooral de artikelen in de Wft die paspt
notificatie artikelen uit de CRD implementeren asrorbeeld van deze te vrije formuleringen. De Wit
artikelen zijn in het wetsvoorstel niet gewijziga &jn op zichzelf niet strijdig met de CRD, maaulden
geen rekening met de BTS welke EBA heeft opgesteld.

Definities worden niet op correcte wijze toegepagieimplementeerd De definities in de CRR zijn ook
van toepassing op de bepalingen in de CRD en derfthls ook op de nationale implementatie van de
CRD. In de Wit implementatie blijven gehanteerdéiniiies echter cross sectoraal van toepassing (er
wordt geen onderscheid gemaakt tussen banken/lirgdsgadernemingen en overige ondernemingen), en
gelden deze voor zowel deel 2 en 3 van de Witads de overige delen. Omdat de relevante definities
de Wit voor banken/beleggingsondernemingen niet Zigngepast aan de CRR heeft dit als consequentie
dat de lezer van de Wit per artikel uit de con{geiat het om een bank/beleggingsonderneming ofrande
onderneming?) zou moeten afleiden of de CRR difigieldt of de Wit definitie. Dit is bijvoorbeeld,
maar zeker niet uitsluitend, het geval bij releeanegrippen als “financieel instrument” en “bijkaot’.
Deze kennen in de CRR een eigen definitie, die elarigrijke punten afwijkt van de in de Wit
gehanteerde definitie. Voor zover het gaat omaitgit in een CRR-context, kan dus niet langer de Wf
definitie worden toegepast. Dit vergt dus van gedsalgeval een beoordeling van de sector waarin een
bepaald begrip wordt gebruikt. Anders gezegd: de-d#finities kunnen niet langer onverkort worden
toegepast. Zo nodig dient daarvan af te worden kemavanneer dat noodzakelijk is omdat deze worden
toegepast op onder de CRD/CRR vallende ondernemirgede Europese regels daarvoor afwijkende
definities kennen. Het behoeft geen nadere todlighdat dit de inzichtelijkheid en praktische
toepasbaarheid van de regels voor CRR-entiteitenb@vordert. Deze problematiek van de definitas z
overigens pas echt zichtbaar worden bij de wijgjgmin het Bpr, omdat het Bpr de meeste materiéle
bepalingen bevat voor onder de CRD/CRR vallendeoraningen.

Verscheidene van de bovengenoemde uitdagingen intheationale regelgevende kader hangen
samen en leiden er toe dat instelingen meer kosterullen moeten maken om regelgeving te
doorgronden en aan regelgeving te voldoeien belangrijk effect van onder meerde bovengedeem
issues rondom overlappende bepalingen in de Wiegenstrijdige definities is het feit dat de Wfenals
zelfstandige tekst gelezen kan worden. Immers @dmpaling in de Wft wordt in potentie tegen
gesproken door een bepaling in de CRR of een vaBiTden, waarbij het Europees recht in geval van
tegenspraak over die Wit bepalingen zal prevalekam lezer kan, na de Wit van a tot z gelezen te
hebben, niet weten dat er bepalingen zijn in Euspeecht die in zijn specifieke casus tot een ander
inzicht leiden dan dat de Wft op zichzelf beziertdeermoeden. Deze complicatie doet zich in eevezui
uit nationale regelgeving bestaand landschap oiet,yomdat lagere regelgeving slechts de wet rigater
uitwerken en bovendien in bepalingen waarin de maer is uitgewerkt delegatiegrondslagen zullen
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staan. Ook kent de CRD IV op zichzelf deze compbcaiet, want in de CRD zijn delegatie grondslagen
eveneens bij iedere betreffende bepaling opgenoBemotentiele tegenstrijdigheid tussen de Wft en d
CRD in brede zin is het gevolg van de gevolgde em@ntatie wijze.

4. “OPLOSSINGSMODELLEN” VOOR EEN TOEKOMSTBESTENDINGE W FT

DNB is graag bereid om het Ministerie te onderstewgn bij een structurele herziening van de Wi,

en onderkent de uitdagende tijdsliinen om deze heigning voor implementatie van CRD IV af te
ronden. Dit behoeft echter geen belemmering te zijn vamisthrt van een structurele herziening van de
Wit.

DNB suggereert een aantal potentiele verbeteringeam, in afwachting van de structurele herziening
van de Wft en naast in de bijlage opgenomen de akélsgewijze reactiegen wettelijk kader te creéren
dat de handhaving van de CRD IV consistent mogetifakt en zoveel mogelijk duidelijkheid biedt aan
onder toezicht staande entiteiten.

* In een eerder stadium heeft DNB een mogelijke attwrovoor het Besluit prudentiéle regels (Bpr)
met het Ministerie gedeeld. Hierbij wordt het Bpvgebouwd als een matrix structuur van
bepalingen die op sectoren van toepassing zijnrdeaa toekomstige implementaties van andere
richtlijnen worden vergemakkelijkt. DNB is graagréid deze matrix structuur samen met het
Ministerie verder uit te werken.

* Om tegenstrijdigheid van bepalingen in de Wft erCiRR te voorkomen stelt DNB voor per deel
van de Wft aparte definities te hanteren. Hierdndlen de definities welke gelden in de CRR en
de nationale implementatie van de CRD niet dooremria die delen van de Wift welke geen
uitwerking van de CRD zijn.

» DNB is graag bereid om samen met het Ministerie ‘dedicated’ team op te zetten welke de
volledige implementatie van de CRD IV uit te voerBe inschatting van DNB is dat dit team de
implementatie van CRD IV in de Wft, maar ook de dag regelgeving inclusief
toezichthouderregelingen, binnen de gesteldeifijgsi voor CRD IV kan afronden.

DNB suggereert voorts een structurele herziening vade Wit structuur voor te bereiden met het
00g op een toekomstbestendig regelgevend kad&en gestructureerde aanpassing van de Wift, met in
het achterhoofd de ontwikkeling van het EU rechiaddste jaren heeft doorgemaakt, biedt de kans een
structurele verbetering door te voeren die de leadieid en vindbaarheid van regelgeving kan
ondersteunen. Dit ondersteunt spontane nalevingowadenti€éle normen en kan de kosten van naleving
door instellingen beperken. DNB suggereert alvastalgende benaderingswijzen voor een herziene Wift-
structuur:

» Een wetsystematiek waarin de wet uitsluitend de ew@iteriele voorschriften aan instellingen, de

hoofdstructuren van het toezicht en de bevoegdhgdanoezichthouders vast stelt, aangevuld
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met lagere regelgeving die de uitwerking van deemge normen omvat en een index vormt van
de relevante Europese regelgeving, biedt een valdan eenvoudiger structuur van regelgeving
dan thans bestaat. Ook kan deze werkwijze het mgaatieproces versnellen en sluit deze
systematiek beter aan bij de ontstane realiteitriwaaijwel het gehele prudentiéle kader op in
Europees recht is vervat of daar zijn grondslaugieft.

e Een matrix structuur van zowel wet als lagere @g@hg waarin soortgelijke bepalingen per
sector telkens in een gelijk patroon in regelgewvzijg terug te vinden zijn, kan een houdbare
balans zijn tussen de ambitie op nationaal niveassesectorale regelgeving te hebben, waar een
Brusselse realiteit bestaat dat Europees rechit seetoraal georiénteerd is. Een schets van zo'n
matrix structuur: separate artikelen voor de sdlitaltseis die aan banken en verzekeraars
worden opgelegd, waarbij deze artikelen binnenafdaling op dezelfde locatie terug te vinden
zijn, de volgorde van onderdelen van artikelenjiedirmig is, uitzonderingen op de bepaling
gelijkvormig georganiseerd zijn.

» Het verdient de voorkeur al het nationale rechieebmogelijk letterlijk te doen aansluiten bij EU
recht en waar mogelijk zelfs de volgorde binnen Etrecht in nationaal recht over te nemen.
Nauwkeurige aansluiting van nationaal recht bepéeiktans dat nationaal recht door rechtstreeks
werkend EU recht wordt tegen gesproken en biedhwedelijk ook kansen implementatie sneller
uit te voeren. Aansluiting zou zoveel mogelijk 8§ Engelse versies van Europees recht moeten
plaats vinden omdat die in de praktijk meer worgehanteerd dan de Nederlandse tekst versies,
mede gezien de kwaliteit daarvan.

» Waar ervoor wordt gekozen “dynamisch” te verwijzexar Europees recht verdient het de sterke
voorkeur van DNB dit uitsluitend consequent te doBMNB overweegt dat aan dynamisch
verwezen voor- (e.g. eenvoudiger implementatiedagelen (beperkte leesbaarheid) kleven die in
zekere mate overzienbaar zijn als deze systematiekequent plaats vindt. Daarnaast zou in de
toelichting van regelgeving meer aandacht bestkedhen worden aan de betekenis die aan
dynamisch verwijzen wordt gegeven.

» Definities en systematisch gehanteerde begrippemiaero zoveel mogelijk op dezelfde wijze
geimplementeerd kunnen worden. Door definities ebr@gelijk op dezelfde wijze in te bedden
en daarbij nooit tekstueel af te wijken van de EUst is de meest voorkomende bron van
tegenstrijdigheid weggenomen.

» Lagere regelgeving vormgeven door één AMvB perl(dae de) wet op te stellen voorkomt de
nogal complexe samenhang van verschillende besldieein de Wft structuur is ontstaan. Zo'n
systematiek reduceert verder de kans dat bij ddeiimgntatie van herzieningen van EU recht
bepalingen in lagere regelgeving over het hoofdegeworden, hetgeen op handen lijkt te zijn bij
de implementatie van de CRD IV.
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6. ALGEMEEN

6.1 Hoofdlijn van de artikelsgewijze reactie

Onderstaand is de artikelsgewijze reactie van DIgBhet wetsvoorstel ter implementatie van CRD IV

opgenomen. Deze reactie bevat niet de aanpassitigd&NB nodig acht om haar algemene commentaar
te adresseren, maar bevat alleen een reactie gpabamsulteerde wijzigingen. DNB is graag bereid om
deze reactie verder toe te lichten.

6.2 Volledigheid van implementatie CRD in Wft context

De geconsulteerde wetswijziging is een niet vofjedimplementatie van de CRD IV en CRR. In het

bijgevoegde overzicht heeft DNB een analyse uitgedvavelke bepalingen uit de CRD IV en CRR niet in

de geconsulteerde wetswijziging zijn opgenomen. DidBerkent dat delen van de CRD IV en de CRR in
lagere regelgeving, waaronder toezichthouderregefinran DNB, tot aanpassing zullen leiden waardoor
deze delen van de CRD en CRR niet in dit wetsvebiist opgenomen. Dit onderscheid is in het

bijgevoegde overzicht dan ook gemaakt.

Het bijgevoegde overzicht is echter maar één daelde noodzakelijke volledigheidsanalyse, namelijk
van CRD |V naar de Wft context. De omgekeerde a®glyanuit Wit context naar CRD |V, heeft DNB
niet uitputtend uitgevoerd. Artikelen in de Wft dieen directe implementatie van CRD zijn, maar wel
geraakt worden door de CRD IV of strijdig zijn nd# CRD IV dienen ook aangepast te worden. Het
Ministerie lijkt deze analyse ook niet uitgevoesd htebben, waardoor deze niet zijn opgenomen in dit
wetsvoorstel. Onderstaande artikelsgewijze redetiat enkele van deze Wit artikelen die volgens DNB
wel aangepast dienen te worden, maar niet in hiestwaerstel zijn opgenomen.
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7. ARTIKELSGEWIJS COMMENTAAR

7.1 Reactie op Artikel |

7.1.1 onderdelen A, K, L, AA, DD en NNN: 1:1, 1:75, 1:3®, 3:5, 4:3 Wit

In de MvT bij artikel 1 (onderdelen A, K, L, AA,en NNN (1:1, 1:75, 1:76, 3:2, 3:5, 4:3 Wit) sthat
volgende vermeld: "Zolang een nadere invulling apdpees niveau van de begrippen 'publiek’ en
‘opvorderbare gelden’ nog geen beslag heeft gekriggehet in de rede dat de huidige nationale litirvg
van de begrippen relevant zal blijven voor de tsepag en uitleg ervan".

» DNB begrijpt het schrappen van het begrip “beslétimy”, maar aannemende dat van een nadere
invulling op Europees niveau (voorlopig) geen spraél zijn, en een ruimere interpretatie - die
mogelijk meer aansluit bij de richtlijn kapitaale&sten — onder omstandigheden nuttig kan zijn,imou
de MVT niet gesteld moeten worden zolang nadengling nog geen beslag heeft gekregen, de
huidige nationale invulling van de desbetreffendgrippen relevant zal blijven voor de toepassing en
uitleg ervan. Dat is een beleidslijn die DNB oolnder die toelichting kan toepassen; met die
toelichting wordt de beleidsruimte van DNB dus adigangeperkt.

» verwarrend is ook (zie MvT dat het begrip “publiek’deze definitiebepaling kennelijk een andere
strekking heeft dan datzelfde begrip in de context het aanbieden van effecten (deel 5 Wft):
hetzelfde begrip kan niet op verschillende plekkerschillende betekenissen hebben.

» in dezelfde mate is het verwarrend dat mbt de strefeks verwijzing naar “deposito’s en andere
terugbetaalbare gelden”, de term “deposito’s” oadegiden moet worden van het in artikel 1:1
gedefinieerde begrip “deposito’s”.

« artikel 1:1, definitie van "bank": aangezien voerd definitie rechtstreeks wordt verwezen naar de
CRR-definitie van "kredietinstelling" en deze défe materieel overeenkomt met wat in de Wit
"bank" wordt genoemd, lijkt het -ter bevorderingnae inzichtelijkheid en de eenduidigheid van het
gehanteerde begrippenkader op Europees en natitmaal- beter ook in de Wft (weer) de term
"kredietinstelling” te gebruiken.

7.1.2 Niet opgenomen in wetsvoorstel: artikelen 1:79 &0 Wit

artikelen 1:79 en 1:80, inclusief de daarbij behdeebijlagen: verwijzingen naar Wft- en Bpr-artie|

die materieel overeenkomen met/worden vervangenrggbtstreeks werkende CRR-bepalingen dienen
te worden geschrapt en vervangen door verwijzireg daze

CRR-bepalingen. De CRR-bepalingen werken immetstseeeks, en mogen daarvoor niet afhankelijk
zijn van de vraag of "bij of krachtens" de Wft (doslusief het Bpr) regels zijn gesteld waarin de
toepasselijkheid van die CRR-bepalingen wordt bisyetsDaarmee wordt het Europeesrechtelijke
implementatieverbod voor verordeningen genegeerdeeonjuiste indruk gewekt dat nationale regels
bepalend zijn voor de vraag of de CRR-bepalingenteapassing zijn.

De handhaving van deze CRR-bepalingen dient boearj voorkeur te worden geregeld in het Besluit
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uitvoering EU-verordeningen financiéle markten, rradit (in overeenstemming met artikel 1:79, eerst
lid onderdeel b en 1:80, eerste lid onderdeel B)vamr andere rechtstreeks werkende EU-verordeninge
is gedaan. Een onderscheid maken tussen de CRiRleredEU-verordeningen (zoals
prospectusverordening, MiFID-uitvoeringsverordenii@&MIR) is nodig noch wenselijk. Via de werking
van artikel 1:3a Wft (op basis waarvan, voor de&ssing van zojuist genoemd Besluit, bepalingezeim
EU-verordening worden gelijkgesteld aan "bij ofdreens de Wit gestelde regels") komt bovendien ook
toepassing van de artikelen 1:75 en 1:76 Wft (agimg en benoeming curator) binnen bereik.

Aldus zal worden bereikt dat DNB de inzet van hawvitihgsmaatregelen rechtstreeks kan baseren op de
CRR-bepaling(en) die is/zijn overtreden, en daarviet een “tussenliggende” nationale bepalingen d
Wit of het Bpr nodig heeft.

Het is overigens ook verre van inzichtelijk wannB&B de overtreding van prudentiéle regels in dd&RCR
niet rechtstreeks kan handhaven, maar als grondakagoor moet (blijven) aangrijpen bij artikelen i
Wit en/of Bpr (of andere amvb’s). Die inzichteligdd is des te meer van belang op Europees niveau,
gelet op de sterk toenemende rol en betrokkentmidzowel de EBA als de ECB en andere bevoegde
autoriteiten in Europees (SSM-) verband.

* de voorgaande principiéle opmerking inzake dewjeing naar CRR-bepalingen geldt niet alleen met
betrekking tot de artikelen 1:79 en 1:80, maarwwoir andere bepalingen in het consultatievoorstel
waarin wordt verwezen naar Wft-bepalingen (zoal§ &n 3:63 WHit) die feitelijk vervangen worden door
CRR-bepalingen. Ook de werking van die CRR-bepalindjent niet afhankelijk te zijn van de vraag of
"bij of krachtens de Wft" regels zijn gesteld omitrde desbetreffende materie. Waar bepaalde miaterié
normen (solvabiliteit, liquiditeit etc.) in CRR-b&gen zijn geregeld, dient rechtstreeks naar die
bepalingen te worden verwezen. Deze bepalingenenadchtstreeks, en mag niet afthankelijk worden
gesteld van implementatiebepalingen in de Wit ofla’m

7.1.3 Onderdeel M: artikel 1:81 Wit

In artikel 1:81 ontbreekt de mogelijkheid om, zaddsartikelen 66 en 67 van CRD IV voorschrijvem ee
bestuurlijke boete van maximaal € 5 miljoen opetggen aan natuurlijke personen ingeval van
overtreding van de in die artikelen genoemde CRDERR-bepalingen. Een eventueel gebruik van de
recidivemogelijkheid (het huidige derde lid varilaat 1:81) volstaat hiervoor niet, nu de CRD vereist
ook bij een eerste overtreding zo nodig een boetevoprnoemde (maximale) hoogte moet kunnen
worden opgelegd.

7.1.4 Onderdeel N: artikel 1:90 Wit

1:90, tweede lid samenvoegen met eerste lid daohageinde "tenzij* toe te voegen (zoals ook in he
huidige eerste lid van artikel 1:90). Dit voorkoesn extra lid, waardoor ook verwijzingen in andere
artikelen (zoals artikel 1:65, eerste lid Wft) nhat eerste t/m derde lid van artikel 1:90 blijkémppen.
In het vierde lid van 1:90 graag de opsomming vieorzan letters a t/m ¢ (eveneens zoals in hetigeiid
artikellid).

7.1.5 Onderdeel O: artikel 1:93e Wit

artikel 1:93e: dit artikel implementeert artikel, 3&eede lid CRD IV (nieuwe artikelnummering).

Reactie DNB op consultatie Implementatiewet rightkapitaalvereisten (CRD IV) — 24 mei 2013



Dezelfde CRD-bepaling regelt ook uitwisseling netenkamers. In Nederland is ervoor gekozen de
laatstbedoelde uitwisseling te regelen bij afzolijléspoed)wetsvoorstel, waarmee een nieuw artikel
1:93d aan de Wit wordt toegevoegd. Artikel 1:93eksstueel gelijk aan zojuist bedoeld artikel 1:98d
het dat 1:93e het woord "redelijk" bevat waar tesgttgom het oordeel van de verzoekende instantie. Di
ontbreekt bij artikel 1:93d en dient daarom -nurgioudelijk verschil kan en zal zijn beoogd vagee
implementatie van hetzelfde CRD artikel- te wordetijkgetrokken.

7.1.6 Onderdeel P; artikel 1:97 Wit

Artikel 1:97, vierde lid: hier wordt een nieuw enitum geintroduceerd voor afwijking van de
(beginsel)plicht tot directe publicatie van (nogtronherroepelijke) boetebesluiten. De tekst slctitter
niet aan bij de tekst van het CRD-artikel dat wagreiimplementeerd, en voegt nieuwe, onduidelijke
elementen toe (zoals afzien van herleidbare pufditadien dit zich niet zou verdragen met de dper
orde"). Anderzijds ontbreekt bijvoorbeeld het gawazor ondermijning van een lopend strafrechtelijk
onderzoek als uitzondering, terwijl de CRD dit wrpliciet noemt. Daarom graag gelijktrekken met de
CRD-tekst, zodat die juist en volledig wordt geiempenteerd. Overigens verplicht artikel 68 CRD IV to
publicatie van onherroepelijke boetebesluiten emtdilaarom de "tenzij-clausule" in artikel 1:98
dienovereenkomstig te worden aangepast. ArtikeéLB® schrijft immers voor dat deze sancties altijd
moeten worden gepubliceerd (hetzij herleidbaagijwhoniem als aan de voorwaarden daarvoor is
voldaan) in elk geval zodra zij onherroepelijk wemd Het voorstel laat immers de mogelijkheid open o
volledig van publicatie af te zien, hetgeen nidijinis met de CRD. Daarnaast dient ook artik@&9l:
(publicatie last onder dwangsom) op overeenkomstigee te worden aangepast, om eenduidige
afwijkingscriteria bij publicatie te hanteren. Vamwver het gaat om onherroepelijke lasten onder
dwangsom is wel de vraag of de huidige Wft in ijnrmet de CRD, nu artikel 1:99 het mogelijk maakt
volledig van publicatie af te zien (anders dan &bGsoorschrijft, ervan uitgaande dat zowel bestjkarl
boetes als lasten onder dwangsom moeten wordegrfmgonder de publicatieplicht in artikel 68 CRD).
Uiteraard geldt het voorgaande uitsluitend metdiding tot banken en beleggingsondernemingen en
voor zover het CRD- of CRR-overtredingen betreftnet voor andere financiéle ondernemingen en
overtredingen. Daar kan en dient de huidige sydieknbehouden blijven, tenzij ook de op die entitei
toepasselijke richtlijnen zouden nopen tot aanpgs&n de publicatieregels.

7.1.7 Onderdeel R: artikel 1:114 Wit

Algemeen commentaar:

1. bonusplafond in deel 1 Wit.
Het voorstel leidt ertoe dat er nu twee losse @lgik in deel 1 Wft staan over beloningen
(bonusverbod bij staatssteun en bonusplafond)jjtefavrest van de CRD IV-bepalingen over
beloning in de Wit niet expliciet worden genoemet Heloningsbeleid is namelijk een onderdeel van
beheerste en integere bedrijfsvoering, dat is opgen in deel 3 Wft. Gevolgen hiervan is:

0 Hetverband tussen de verschillende risk alignrimsttumenten (verhouding vast:variabel,
targets, vaststellen pool, deferral en malus, tallrgy in financiéle instrumenten en retentie
en claw back) beloningsbepalingen verloren raakt.

o het verband raakt verloren tussen beheerste ageigdedrijffsvoering en beloningen.

0 Zie punt 4 hieronder: als de reikwijdte van de tiegan in deel 1 Wft verschilt van die in de
Rbb, zal dat de toepassing van alle beloningsrdmeten groepen belemmeren.

Beide bepalingen (bonusverbod en bonusplafondhaiinof meer opgenomen in de Regeling

beheerst beloningsbeleid. Dit leidt tot onduiddlgid over de precieze verplichting voor de

instelling, zeker door het gebruik van verschilleterminologie.
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2. Uitgangspunt genoemd in de MvT: formulering ‘vast’ ‘variabel’ aangesloten bij formulering
bonusverbod (artikel 1:112, eerste lid). Gekozégamgspunt leidt tot onduidelijkheid van de inhoud
van de regels, zeker nu een onderdeel van de CRDd¥ W1t wordt geimplementeerd en de rest in
de Rbb. Het is zeer eenvoudig voor een advocaageainstelling om te betogen dat bonus niet
hetzelfde is als beloning (zie alleen al de intetiquies van ‘ontslagvergoeding’ recent). Hetzelfde
geldt voor niet-vaste beloning en variabele beignzeker nu vaste beloning niet is gedefinieeitl. D
verhindert handhaving van de bepalingen (dit heltigde laatste tijd al moeten ervaren) en
belemmert dus het toezicht op beloningen. Oplosgingzijn om van de wijziging van Wft gebruik te
maken om art 1:112, eerste lid aan te passen a@Rkbe

3. Discount rate: zoals nu verwoord is een onjuidterpretatie van de discount rate. Het is lastig om
concrete verplichting op te nemen in de Wit, onmiiainhoud en toepassing van de discount rate nog
door EBA moet worden uitgewerkt. Daarom zou hetideste zijn om (op een of andere wijze) te
verwijzen naar de BTS, die nog moet worden opgestel

4. Art 88 CRD IV bepaalt dat de beloningsbepalingeretao worden toegepast op group, parent
company and subsidiary levels, including thoseldistzed in off shore centres. Vragen hierbij:

o Geldt de Wft ook voor al die niveau’s?
o Als er een verzekeraar of andere (financiéle) amelaing in de groep zit, moet die dan ook
voldoen aan art 1:114?

Voorgestelde aanpassingen aan art 1:114 Wit

Hoofdstuk 1.9

Maximale variabele beloning voor bank of beleggingsonderneming

Hier staat variabel, terwijl in de tekst de ternetrvast’ wordt gebruikt . Graag consistent gebmuik de
term variabel in deel 1 en de regeling beheersintijjsbeleid. Nu worden verschillende termen gébrui
voor hetzelfde begrip. Bij voorkeur een definitgnemen in art 1:1 Wit.

Artikel 1:114
1. Een bank of beleggingsonderneming draagt er zoog @at het niet vaste deel van de beloning
vaneen medewerkelie een hogere leidinggevende, risiconemende dfaterfunctie uitoefenen
en elke medewerker die een totale beloning ontvamghetzelfde of een hoger niveau als de
categorieén van medewerkers die een hogere leidireggle of risiconemende functie uitoefenen,
wier werkzaamheden het risicoprofiel van de findleconderneming materieel beinvioeden, niet
hoger is dan 100% van de vaste beloning op jaaghasi
Opmerkingen lid 1:
- Is het de bedoeling van Financién om de reikwijdin dit artikel voor beleggingsondernemingen te
verbreden tot alle beleggingsondernemingen? De B6&daling is alleen van toepassing op die
beleggingsondernemingen die vallen onder de diefiimtde CRR.
- Terminologie “niet vaste deel”: Het is beter omtdrminologie van de CRD te hanteren. Nu is
onduidelijk of ‘niet-vaste beloning’ gelijk is aarariabele beloning. Het zal de vraag kunnen opeaep
welke beloningen nu aan de specifieke eisen vaahele beloning van de CRD moeten voldoen. Zeker
nu we tussenvormen van beloning zien ontstaamtiadodzakelijk om zeer heldere definities te geven
Zie ook eerdere opmerking bij de titel van dit fetok
- Aanpassing van de term “medewerkers” naar hetlgald. Indien het meervoud wordt gebruikt, zou
men theoretisch ook gemiddeld voor alle medewerkensen voldoen aan de norm, terwijl voor elke
individuele medewerker niet wordt voldaan aan demo

2. In afwijking van het eerste lidunnen aandeelhouders, eigenaren of leden van nle difa
beleggingsonderneming besluiten het niet vastevdgetie beloning van een medewerker te
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verhogen, indien het niet-vaste deel niet hogdais | 200% van het vaste deel van de beloning
van een medewerken is voldaan aan de volgende voorwaarden:
Opmerkingen lid 2:
- Redactie van de aanhef van lid 2 aangepastddetekst) om beter aan te sluiten bij de formatexian
de CRD. Ook dient de aanpassing om te duiden daaddeelhouders besluiten de beloning te verhogen.
Zij stemmen niet in.
- De zinsnede “aandeelhouders, eigenaren of ledttst’is niet helemaal duidelijk wie met eigenarén o
leden worden bedoeld. Aandeelhouders zijn nametijk eigenaar. Wordt met leden gedoeld op leden van
een coOperatie? Dan graag verduidelijken. Nu kaodle gelezen worden als leden van de RvB

a. de aandeelhouders, eigenaren of leden van de bamdeggingsondernemingemen het
besluit op basis van een onderbouwd en gedetallleerzoekan de bank of
beleggingsonderneming waarin ten minste het volgéndpgenomen:

i. de redenen en reikwijdte van het voorstel van éstoek;

ii. hetaantal medewerkers dat het verzoek betreft;

iii. de functies van de betrokken medewerkers;

iv. de verwachte impact die het verzoek zal hebbéreopoldoen aan de vereisten

van artikel 3:57 en 3:62a.

Opmerkingen onderdeel a:
- Onderdeel iv is gewijzigd om aan te sluiten l&j@RD terminologie “capital base”. De in het
wetsvoorstel opgenomen passage “impact die hebgkrzal hebben op de kapitaalbuffer” is feitelijk
onjuist. De kapitaalbuffer is maar een zeer bepanigpecifiek onderdeel van de capital base. Dieatap
base is feitelijk al het aanwezig vermogen wat kficalert als kapitaal onder art 3:57 en art 3:62a.
- Zie eerdere opmerking over zinsnede “aandeelhsyud@enaren of leden”.
- Redactie van aanhef gewijzigd om de wijziginglthaanhef van lid 2 te weerspiegelen. Tevenststit
artikel door de wijziging beter aan bij de CRD.

b. de aandeelhouders, eigenaren of leden van de bidmddeggingsonderneming besluiten

bij meerderheid van 66%an de stemrechteonder de voorwaarde dat ten minste 50%
vande aandeelhouders efgendomsrechten is vertegenwoordigd, of, wanniteiet het
geval is, bij gewone meerderheidn stemrechtewanneer ten minste 75% vdn
aandeelhoudersf eigendomsrechten is vertegenwoordigd;

Opmerkingen onderdeel b:

- Toevoegingen gedaan om te duiden waarvan hetipage wordt genomen. Nu is het onderdeel veel te

vaag over wat bedoeld is. Tevens de vraag hoeatktwn het geval van een codperatie waar geen

aandeelhouders of eigendomsrechten zijn, maar.leden

- Zie eerdere opmerking over zinsnede “aandeelhsyud@enaren of leden”.

c. de bank of beleggingsonderneming stelt alle aamdeelers, eigenaren of leden van de
bank of beleggingsonderneming ervan in kennisdatbesluibp basis van dit artikel
van hen zal worden gevraagd en zal een redelijkrijtie stellen voodit besluit

Opmerkingen onderdeel c:

- Redactie van aanhef gewijzigd om de wijziginglthaanhef van lid 2 te weerspiegelen. Tevenststit
artikel door de wijziging beter aan bij de CRD

- Zie eerdere opmerking over zinsnede “aandeelhsyud@enaren of leden”.

d. de bank of beleggingsonderneming informeert dadotwuder per omgaande over het
in onderdeel c bedoeldesluit inclusief het voorgestelde hogere percentageeen d
gronden daartoe, emal gemotiveerd aantonen aan de toezichthoudehelat
voorgestelde hogere percentage niet-vaste belamitgn strijd is metle verplichtingen
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die de bank of beleggingsonderneming heeft ondatlijn [...] en verordening [...],
daarbij met name in aanmerking nemend de solvatiglitereiste die conform artikel 3:57
van toepassing is op de bank of beleggingsondengemi
Opmerkingen onderdeel d:
- Voorgestelde redactie van onderdeel d kwam wnieteen met de CRD. Aanpassingen gemaakt om
redactie van het onderdeel in lijn te brengen reedi@hgepaste aanhef.
- Toevoeging gemaakt aan het einde van het ondedss de essentiéle koppeling met de “own funds
requirement” van de instelling niet was opgenonmenet wetsvoorstel.

e. de bank of beleggingsonderneming informeert dedb#wuder per omgaande over de
beslissing die haar aandeelhoudergyenarerof leden hebben genomen, alsmede het
eventueel vastgestelde hogere percentage;

Opmerking onderdeel e:
- De term eigenaren toegevoegd om de redactikgeljouden met de overige leden. Het is nameigk n
duidelijk waarom voor dit lid een onderscheid gektas

f. de toezichthouder zal de in onderdeel e bedoefdenratie doorgeven aan de Europese
Bankenautoriteit en gebruiken om het gebruik vdr2londer banken of
beleggingsondernemingen te vergelijken;

Opmerking onderdeel f:

- Dit is een plicht aan DNB om informatie te detapt EBA. Deze bepaling hoort niet in dit artikel.
Tevens wordt in de Wft de term “de toezichthoudagestal vervangen door het direct benoemen van de
AFM of DNB.

g. medewerkers of personen werkzaam onder verantwigjkhaéd van de bank of
beleggingsonderneming waarop het hogere maximupep&ge/an niet-vaste beloning
van toepassing is, mogen geen stemrechten uitoefemerover zij beschikken als
aandeelhouder, eigenaar of lid, direct of indiratiet betrekking tot de beslissing op het
verzoek bedoeld in onderdeel c.

Opmerking onderdeel g:

- Zinsnede “medewerkers of personen”. In de resthet artikel wordt alleen gesproken over
medewerkers. Waarom wordt in dit onderdeel de rigikevvan het artikel aangepast? Wat is het doel en
nut van deze toevoeging?

3. In afwijking van het eerste lid kant maximaal 25% van het niet vaste deel van de beajasn

‘discount rate’'worden toegepadij de berekening van het in het eerste lid bedoaldt vaste
deel van de beloning, mits dit deel wordt uitgetiériinstrumenten waarvan de uitkering
minimaal 5 jaar is uitgesteld. De discount rate diodoor EBA vastgesteld....

Opmerkingen lid 3:

- Dit is een foute interpretatie van de discoute.r®p dit punt moet heel precies naar de toekgmsti

BTS van EBA worden verwezen. De huidige redactiedialid is, zeker met het oog op de aankomende

BTS van EBA, strijdig met de CRD.

7.1.8 Onderdeel Y: artikel 2:99 Wft

Toevoeging van art 3:46a aan de vergunningsveneigterkomt het toetreden van
beleggingsondernemingen uit landen waar het toemglime niet equivalent is. Dit zou DNB er alsnog
toe verplichten om toezicht te houden op solvadiilén eigen vermogen, in gevallen waarin dit gezie
juridische vorm van het bijkantoor of de vrije dsérerlening van de beleggingsonderneming niet
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mogelijk is. Indien de beleggingsondernemingereait derde land opereert via een bijkantoor kan DNB
praktisch gezien geen solvabiliteitstoezicht hougewijl de wet dit wel vereist. Dezelfde problemaét

was ook van toepassing op banken, maar wordt nadtielvetsvoorstel wel aangepast. Voor
beleggingsondernemingen is de aanpassing op dgzemag niet volledig en zou derhalve nog
aangegeven kunnen worden dat de solvabiliteitsedeasigen vermogenseis op niveau van de
beleggingsonderneming als geheel wordt opgelegdietmp het niveau van het bijkantoor zoals de Wit
nu suggereert.

7.1.9 Onderdeel AA: artikel 3:2 Wit

Gezien het feit dat de bepalingen in artikel 3:feite worden verplaatst naar artikel 2:13a isdeetraag
of het wenselijk is dat artikel 3:2 Wft nog in dez@m blijft bestaan. De ondernemingen bedoeld in
artikel 3:2 verrichten quasi-bancaire activiteitetaarvoor met artikel 2:13a de mogelijkheid bestsat
vergunning te verkrijgen. Het lijkt in de redeiggen artikel 3:2 af te schaffen, eveneens te aatpén
naar deel 2, danwel (voorkeursoptie DNB) nauwkearrig de wet vast te leggen onder welke
omstandigheden concernfinancieringsmaatschappijisf &unnen zijn.

7.1.10 Onderdeel BB: artikel 3:3 Wit

Wijziging vrijstellingsbepaling van het huidig di 3:3 Wft. Op grond van de consultatietekst kin b
Ministeriele regeling tevens vrijstelling worderrggeld van het in het Deel prudentieel toezichiladge
regels voor houders van een bankvergunning alsabedoartikel 2:13a WHt.

De ratio van deze bepaling is onduidelijk. Het figgt in de rede een houder van een vrijwillige
bankvergunning een vrijstellingsmogelijkheid tedsie. Men opteert immers vrijwillig voor een
bankvergunning, en daaruit vlioeit voort dat heticigregime gelijk is aan de 2:11 Wit
vergunninghouders.

Een vrijstelling via art 3:3 Wft voor opt-in bankeal ook betekenen dat deze instellingen niet meer
kwalificeren als “institutions” onder de CRD. Dieéft tot effect dat kredietinstellingen deze opt-in
banken niet meer als institution mogen classificeveat zal resulteren in het moeten toepassen van
hogere risicowegingen voor “corporates” voor deiopDit is een tegenovergesteld effect dan bediseld
met het creéren van de opt-in vergunning.

De mogelijkheid voor de verlening van een vrijstejlaan beleggingsondernemingen van de bepalingen
in deel 3, zou eveneens moeten worden geschrapfRR en CRD kennen immers op zichzelf staande
uitzonderingen en ontheffingsmogelijkheden, alldénwft daarbovenop bestaande vrijstellingen of
uitzonderingen zijn strijdig met het EU recht.

7.1.11 Onderdeel GG: artikel 3:18a Wit

» Eerste lid: in het eerste lid wordt de reikwijdenvde evaluatie beperkt tot art 3:17, de liquititei
en het toetsingsvermogen. Dit is echter een bapgran de reikwijdte zoals bedoeld in art 97
CRD, namelijk de volledige CRR en CRD. Dit wordetnopgevangen door de verwijzing naar art
98 CRD in het eerste lid. De aanhef van het edidsthent in overeenstemming of gelijkluidend
te zijn met het eerste lid van art 97 CRD.

» Eerste lid, onderdelen a t/m c: In de laatste garan de CRD IV zijn onderdelen a en c
gecombineerd tot 1 onderdeel.
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» Tweede lid: de verwijzing naar "wijze waarop béddrvipering is ingericht" lijkt te beperkt, graag
vasthouden aan de formulering "strategieén, proesden maatregelen ingevolge artikel 3:17" (in
overeenstemming met het huidige artikel 3:18a,@nio lijn met artikel 3:111a).

» Tweede lid: "instellingen" veranderen in "bankerbefeggingsondernemingen”

» Vierde lid: in dit lid wordt verwezen naar art @6(oude nummering) CRD. Deze verwijzing
neemt echter niet de reikwijdte van art 99 medrdia 2 van dit artikel wordt gedefinieerd. Ook
worden de maatregelen welke als gevolge van lid 39CRD moeten worden opgelegd niet
meegenomen. De implementatie van art 99 CRD isigtigedaan. De dynamische verwijzing is
niet zodanig gedaan dat het artikel goed wordt gkimenteerd.

7.1.12 Niet opgenomen in wetsvoorstel: artikel 3:33 Wit

In lijn met de verplaatsing van artikel 3:4 Wit naael 2, art 2:13a Wit, dient dit artikel ook naael 2
verplaatst te worden. Het artikel bevat een bepalirer de uitbreiding van de vergunning. Toevoeging
van dit artikel aan het deel over vergunningendigthalve in de rede.

7.1.13 Onderdeel II: artikel 3:39 Wit

In artikel 3:32 Wit wordt de zinsnede “ten minstefecht verwijderd. Waarom wordt dat in deze
vergelijkbare bepaling voor bijkantoren niet geda®oor beide bepalingen geldt dezelfde redeneraig d
het een bank niet is toegestaan andere als dafinaietiéle activiteiten te verrichten dan de fioiéte
activiteiten waarop de vergunning betrekking heeft.

7.1.14 Onderdeel KK: artikel 3:46a Wit

3:46a: in het eerste lid van artikel 3:46 is (metrékking tot banken) tevens toegevoegd dat de eraed
een derde land onder voldoende geconsolideercctdanbet staan. Dit is in artikel 3:46a niet gefdge
voor beleggingsondernemingen.

7.1.15 Onderdeel MM: artikel 3:57 Wft

3:57, tweede lid: voor banken en beleggingsondeimgen dienen de solvabiliteitsvereisten niet langer
"bij of krachtens amvb" te worden bepaald, maageoldeze rechtstreeks uit de CRR. Er moet dus naar
de relevante delen/artikelen van de CRR worden @eew. Zie verder de eerdere opmerking over dit meer
principiéle punt.

7.1.16 Onderdeel OO: artikel 3:62a Wit

3:62a, tweede lid onderdeel d: het is niet juistdmkapitaalconserveringsbuffer te koppelen aah "he
risico van een kapitaaltekort voor die financiételerneming". Deze buffer dient op grond van de CRD
altijd te gelden, en is niet afthankelijk van erigjao van een kapitaaltekort. Ook als zo'n risiwog) niet
bestaan, dient de buffer te gelden.

7.1.17 Onderdeel RR: artikel 3:66 Wft

e 3:66: DNB heeft de voorkeur voor vervanging vamaerden "in overeenstemming met" door
"na overleg met". Uiteraard zal bij een eventuesimemen om maatregelen als bedoeld in
artikel 443a CRR te treffen steeds overleg worderoght met het ministerie, maar naar het
oordeel van DNB zou de plicht om daarbij altijd menstemming te bereiken afbreuk doen aan
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7.1.18

7.1.19

7.1.20

haar zelfstandigheid en onafhankelijkheid als bgdeeautoriteit. De verantwoordelijkheid van de
minister wordt bovendien al voldoende gereflectéerattikel 1:29 Wit.

toelichting bij artikel 3:66: in de toelichting wdiropgemerkt dat het inzetten van maatregelen als
bedoeld in artikel 443a CRR "tevens invloed hepfhet functioneren van de reéle economie en
de nationale vastgoedmarkt". Dat laatste kan ecleerzonder meer worden gezegd, maar is
afhankelijk van de aard en inhoud van de maatregel.

Onderdeel TT: artikel 3:74a Wit

3:74a: dit artikel richt zich nog uitsluitend toNB, banken zelf moeten rechtstreeks aan de
materiéle disclosure verplichtingen in deel 8 CRiIRlen. De handhaafbaarheid is daardoor niet
langer adequaat geregeld: de overtreding van dE&R moet zelfstandig handhaafbaar zijn.
Artikel 3:74a is niet langer het artikel dat gehlaaafd kan worden, nu dit geen materiéle
verplichtingen aan ondernemingen oplegt. In aatistubij bovenstaande principiéle commentaar
over verwijzing naar en toepassing van CRR-bepatingdit kan eenvoudig worden geregeld door
deel 8 CRR of de daarin opgenomen artikelen ogmeem in het Besluit uitvoering EU-
verordeningen financiéle markten.

toelichting bij 3:74a: dat artikel 3:74a niet lange materiéle verplichtingen voor banken hoeft te
regelen omdat deze al in de CRR zelf zijn geregelalistrekt juist. Deze toelichting bevestigt
echter des te meer dat het vreemd en ook onjuilttidit principe niet breder is toegepast in dit
consultatievoorstel (zoals voor de in de CRR gddegeerplichtingen voor banken ten aanzien
van solvabiliteit en liquiditeit).

Onderdeel UU: artikel 3:83a Wit

3:83a. Deel 8 van de CRR wordt hier "van overeerstiya toepassing” verklaard. Zie
commentaar bij artikel 3:74a: overtreding van dRenormen moet handhaafbaar worden
gemaakt. Dat kan niet via 3:83a zelf, nu het néztedbepaling is die kan worden overtreden.
Tekstueel punt: na "verordening" het woord "kapitaeisten" toevoegen.

Onderdeel WW: artikel 3:96 Wft

DNB ziet onderdeel a, eerste lid van artikel 3:9% §vaag als volgt aangepast:

1. Hetis een bank met zetel in Nederland verbodeter@rdan na verkregen verklaring van geen
bezwaar van de Nederlandsche Bank,
a. uitkeringen te verrichten in verband met haamegensbestanddelen, bedoeld in artikel 24, eerste
lid, van de verordening kapitaalvereisten, onderistenlijk bestanddelen van haar eigen vermogen,
bedoeld in artikel 373, eerste lid van boek 2 vainBurgerlijk Wetboek, betalingen te verrichten op
haar vermogensbestanddelen, bedoeld in artikebhA&le verordening kapitaalvereisten;

Toelichting:

Een bank dient een verklaring van geen bezwaab(jwan DNB te hebben gekregen alvorens de in
artikel 3:96, eerste lid, genoemde handelingen meg®den verricht.

In het onderhavig wetsvoorstel is met betrekkingl®vvgb-plichtig handeling, bedoeld i n het eet#t,
onderdeel a, de handelingermindering van haar eigen vermogen door terugbefaran kapitaal en
uitkering van reservésvervangen door:
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“ uitkeringen te verrichten in verband met haar vegemsbestanddelen, bedoeld in artikel 24, eerste lid
van de verordening kapitaalvereisten, onderschdiftdrestanddelen van haar eigen vermogen, bedoeld
in artikel 373, eerste lid van boek 2 van het BdijgeWetboek, of betalingen te verrichten op haar
vermogensbestanddelen, bedoeld in artikel 48 varededening kapitaalvereistén

Deze omschrijving sluit aan bij het vermogensbedragmloeld in artikel 24, eerste lid, van de verondg
kapitaalvereisten (common equity tier 1 bestanddetde bewoordingen “uitkeringen .. in verband met
haar vermogensbestanddelen ...” omvat ook uitkerimgende houders van common equity tier 1
bestanddelen die ten laste komen van posten dielgstanddeel vormen van het common equity tier 1
kapitaal, zoals uitkering van de niet door een antant beoordeelde dan wel van de nog niet vastigest
tussentijdse of eindejaarwinst van de bank in kieest

Met de verwijzing naar uitkeringen in verband mestanddelen van haar eigen vermogen, bedoeld in
artikel 373, eerste lid van boek 2 van het Burgievietboek, wordt gewaarborgd dat uitkeringen aan d
houders van bestanddelen van het eigen vermogéke niet kwalificeren als vermogensbestanddelen,
bedoeld in artikel 24, eerste lid, van de veromgkapitaalvereisten, worden aangemerkt als harghii
waarop het verbod van artikel 3:96 Wft van toepass.

Verder vallen onder de vvgb-plicht (rente)betalinge de vermogensbestanddelen van de bank in
kwestie als bedoeld in artikel 48 van de verordghiapitaalvereisten.

7.1.21 Onderdeel XX: artikel 3:103 Wit

In het nieuwe tweede lid komt niet tot uitdrukkidat het om instellingen gaat waarvan de aandelen op
een gereglementeerde markt worden verhandeld (daifering zoals deze is opgenomen levert
tegenstrijdigheid op met het nieuwe derde lid).

De redactie van het nieuwe derde lid zou ons imzieoeten worden gewijzigd. Dit nieuwe derde lid is
immers een voortzetting van de huidige Wft-bepalmgar de verwijzing naar “een financiéle
onderneming als bedoeld in het tweede lid”, bepaekteikwijdte van dit nieuwe lid onnodig tot
beursgenoteerde ondernemingen.

7.1.22 Onderdeel YY: artikel 3:111a Wit

» 3:111a: alleen de verwijzing naar "bij of krachteleswet gestelde vereisten" in deze bepaling
klopt niet, het gaat hier immers grotendeels omellCRR gestelde vereisten. Die vallen nu buiten
het bereik van deze bevoegdheid. Daarnaast zoeildeijdte alle CRD/CRR-vereisten moeten
omvatten, en niet alleen bedrijffsvoering/solvasititiquiditeit (zie ook opmerking bij artikel
3:18a).

» Eerste lid, aanhef: art 102 CRD (nieuwe nummeratglt dat de maatregelen, geimplementeerd in
dit artikel, opgelegd moeten kunnen worden bij tregting of mogelijke overtreding van zowel
de richtlijn als de verordening. De voorgesteldtamie van de aanhef van lid 1 bevat geen
verwijzing naar de verordening. Hierdoor is de veeming (deels) niet meer te vatten onder de
reikwijdte van art 3:111a. Opname van de verordgain het einde van lid 1, aanhef, zou dit
mitigeren.

» eerste lid, sub c: "vaststelt" moet zijn "vastsiell

» Lid 1, onderdeel C: tweede zinsdeel past taalkugdifjen niet bij de aanhef van lid 1. De aanhef
stelt: “DNB kan de onderstaande maatregelen treffénHet tweede deel van onderdeel C volgt:
“een datum vaststelt waarop het plan zal zijn wibged”. Voorstel is om het onderdeel C als
volgt aan te passen: “Voorschrijven dat [...] de adiedoelde eiseinclusief een daturwaarop
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het plan zal zijn uitgevoerd”.

« Lid 1, onderdeel i: graag de redactie van dit &tijg houden aan de redactie van art 1:114 WHt,
daar beide gaan over beloningen die een “soundiatépgise” kunnen aantasten.

e Lid 1, onderdeel K: CRD stelt dat “where the prdtiilm does not constitute an event of default of
the institution”. In de implementatie is dit alsigibopgenomen “niet leidt tot een tekortkoming in
de nakoming van een betalingsverplichting”. De Nkthelse implementatie is aanzienlijk minder
streng dan de CRD. Een betalingsverplichting zal keel geschonden worden, waardoor dit lid
in NL niet meer gebruikt mag worden. Onder de CRbédoeld dat alleen die betalingen die tot
gevolg hebben dat een onderneming als faillietaemoet worden, niet onder de reikwijdte van
dit lid vallen. Graag dit lid in overeenstemming@bgen met de intentie en tekst van de CRD.

e Lid 1, onderdeel L: dit onderdeel is met de verinigznaar art 3:72 Wit niet volledig. Het
voornaamste deel van de rapportages welke bankieeleggingsondernemingen moeten
indienen volgen uit de CRR en de daarbij horen@&dm reporting. Dit onderdeel dient dus zowel
naar art 3:72 Wft als naar de CRR te verwijzen.déorverwijzing naar de CRR is dit onderdeel
maar op een zeer beperkte set rapportages varstiegpa

e Lid 2: "bij de uitvoering van" lijkt niet de juist®rmulering. Moet dit niet zijn "op grond van"

(de huidige formulering) of "naar aanleiding van"?

» Lid 3, onderdeel A: dynamische verwijzing naar#zten 73 van de CRD. Deze artikelen zijn
geimplementeerd op BPR niveau. Een dynamische jzimgrinaar een plicht voor instelling is
niet mogelijk, tevens is het vreemd om naar edhtlijic te verwijzen als de betreffende artikelen
wel in NL recht zijn geimplementeerd.

» Lid 3, onderdeel B: gebruik van de term toetsingsamen is in dit onderdeel niet correct. De
CRD spreekt over “not covered by the own funds ireguent”. In Wft terminologie dient dit
vertaalt te worden als vereiste solvabiliteit. Biprkeur tevens de verwijzing naar de CRR
opnemen zoals in de CRD ook is opgenomen.

« Lid 4: dit lid verplicht DNB de maatregelen op tebben indien de onderneming “weer duurzaam
kan voldoen aan de wet”. Echter lid 2 geeft DNBhtegelijkheid om deze maatregelen ook op te
leggen indien nog geen overtreding van de wetdaae. Door samenloop van deze twee leden
dienen de maatregelen welke onder lid 2 wordenlegdeook weer direct moeten worden
opgeheven. Het is derhalve aan te raden lid 4 fmreuleren dat de maatregelen opgeheven
moeten worden indien de risico’s welke ten grorgléizgen aan de maatregelen opgelegd via lid
1 en lid 2, zijn gemitigeerd.

7.1.23 Onderdeel ZZ: artikel 3:270 Wit

Het eerste lid van dit artikel verwijst naar art@BR (nieuwe nummering). Het tweede lid van ar?8:2

is echter letterlijk het tweede lid van art 18 CRIR. Wft herhaalt hier in feite een bepaling dielnCRR

is opgenomen, hetgeen de vraag oproept welke basehieraan gegeven moet worden. Waarom bestaat
art 3:270 niet in zijn geheel uit een verwijzinganart 18 CRR en vervalt het tweede lid van arf@2

7.1.24 Onderdelen FFF, GGG en LLL: artikelen 3:278, 3:2%3a3:280 Wit

3:278, 3:78a, 3:280a: in deze bepalingen dientlafeger naar de artikelen 3:57 en 3:63 te worden

verwezen, maar rechtstreeks naar de relevantelenikielen in de CRR. Dit ook met het oog op de
innerlijke consistentie van de bepaling, die gesdigd (wel) rechtstreeks verwijst naar (de deletird 6
van) de CRR. Er is geen reden om dit voor de sdligits- en liquiditeitsregels in de CRR niet teesh.
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7.1.25 Onderdeel FFF: artikel 3:278 Wit

Principiéle opmerking:

Artikel dient bij voorkeur te vervallen nu dit eartomplete overschrijving is van artikel 6 van derC
Opname van een verwijzing naar artikel 6 CRR is mielig. Als bevoegde prudentiéle autoriteit in
Nederland is DNB rechtstreeks bevoegd om artikeRR toe te passen.

Opmerkingen bij voorgestelde wijzigingen:

» Eerste lid: in dit lid wordt ook art 3:17 genoensl anderdeel waarvan niet op solo basis aan
voldaan hoeft te worden. Dit is niet in overeensting met de CRR. Artikel 6 van de CRR bevat
alleen de mogelijkheid om aan delen 2 tot en nméebop individueel niveau te voldoen. Graag
de te ruime mogelijkheid in de Wft aan te passemder nu DNB deze wettelijke bepaling niet
mag uitvoeren daar de verordening voor nationalgewéng gaat.

e Derde lid: zie commentaar bij lid 1. Opname varB8at¥ in dit lid is niet in overeenstemming met
de CRR waardoor DNB deze bepaling niet mag uituaere

7.1.26 Onderdeel GGG: Artikel 3:278a Wit

Principiéle opmerking:
Zie principiéle opmerking bij artikel 3:278 Wit: fkel dient bij voorkeur te vervallen nu dit een
incomplete overschrijving is van artikel 7 van derC

Opmerkingen bij voorgestelde wijzigingen:

De mogelijke waiver van art 7 CRR gaat alleen aeeliquiditeitsvereisten zoals opgenomen in de CRR.
Doordat art 3:63 Wft ook in dit artikel is opgenamtmestaat nu dus ook de mogelijkheid om deze waiver
voor de nationale liquiditeitsregels te gebruikiii.is een niet gewenste situatie. Bij voorkeudin

artikel niet terug verwijzen naar art 3:63 Wit.

Verwijzing naar art 3:63 kan eventueel in het oaegsrecht worden opgenomen, aangezien de nationale
liquiditeitsregels komen te vervallen op het momeat harmonisatie door Europa.

7.1.27 Onderdeel lll: Artikel 3:278c Wit

3:278c: in de artikelnummering "3:" toevoegen

7.1.28 Onderdeel LLL: artikel 3:280a Wit

Principiéle opmerking:
Zie principiéle opmerking bij artikel 3:278 Wit: fkel dient bij voorkeur te vervallen nu dit een
incomplete overschrijving is de CRR.

Opmerkingen bij voorgestelde wijzigingen

e Zie ook commentaar bij art 3:278 Wft. De waived® CRR bevat alleen de mogelijkheid tot het
ontheffen van part 3 en de buffer vereisten. Ddemgentatie in art 3:280a bevat derhalve een
aantal artikelen die niet opgenomen hadden mogedemoart 3:18a en art 3:53. En mist art
3:62a voor de buffers. Ook voor deze ontheffingsafigdneid geldt dat DNB alleen de bepaling
zoals opgenomen in de CRR mag uitvoeren, en ni@maiste) implementatie in de Wit.

» toelichting bij 3:280a: dat artikel 3:280a nietd@n de materiéle verplichtingen voor banken hoeft
te regelen omdat deze al in de CRR zelf zijn gddaigevolstrekt juist. Deze toelichting bevestigt
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echter des te meer dat het vreemd en ook onjuilttidit principe niet breder is toegepast in dit
consultatievoorstel (zoals voor de in de CRR gddegeerplichtingen voor banken ten aanzien
van solvabiliteit en liquiditeit).

7.1.29 Onderdelen OO0 en QQQ: artikelen 4:37h en hijlabgme Wit

artikel OOOQ, bijlagen bij de wet: zie commentaqualiikelen 3:74a en 3:83a: deze bepalingen kunnen
niet worden overtreden, hier moet worden verwezar deel 8 CRR. Zie ook het commentaar bij artikel
1:79 en 1:80: waar in de bijlagen bij de Wft wordtwezen naar Wft-, Bpr- of andere amvb-bepalingen
die materieel worden vervangen door CRR-bepalindiemen deze CRR-bepalingen zelfstandig
handhaafbaar te zijn. Dit moet worden geregeldceinBesluit uitvoering EU-verordeningen financiéle
markten. In de bijlagen bij de Wft dienen uitslailede nationale bepalingen over te blijven die elieter
implementatie van de richtlijn.

7.2 Reactie op artikel VI

7.2.1 Artikel VI

"persoon" vervangen door "onderneming".

7.3 Reactie op artikel VIII

7.3.1 Artikel VI

is dit nodig? De gefaseerde inwerkingtreding volgt toch al rechtstreeks uit de CRR?
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