
Duurzaamheid 
strekt verder
Als financier van de publieke sector heeft de  

NWB Bank haar ambities op het gebied van duurzaamheid 

en maatschappelijk verantwoord ondernemen op een 

hoger plan gebracht. Veel instellingen die de NWB Bank 

financiert leveren door de aard van hun werkzaamheden en 

hun missie een belangrijke bijdrage aan de kwaliteit van de 

samenleving en het niveau van zorg en algemeen welzijn. 

De investeerders in de bank hechten veel waarde aan het 

maatschappelijk verantwoorde karakter van de activiteiten 

die wij financieren. Het is ons streven vanuit de dialoog met 

stakeholders waar mogelijk ondersteuning en inspiratie te 

bieden, en daarnaast de duurzaamheidsimpact van onze 

kernactiviteiten te inventariseren en te monitoren.  

Samen met de waterschappen heeft de NWB Bank in 2006 

het NWB Fonds in het leven geroepen, een aansprekend 

maatschappelijk initiatief waarbij financiering van 

internationale samenwerkingsprojecten op het gebied van 

watermanagement en sanitatie centraal staat.

De NWB Bank heeft als kleine kantoororganisatie een 

relatief geringe milieu-impact. Vanzelfsprekend voert 

de bank wel een doelgericht beleid op het gebied van 

duurzaam inkopen en het waar mogelijk compenseren 

van CO2-uitstoot. 

In dit verslag brengen wij in de vorm van interviews drie 

projecten voor het voetlicht, die illustratief zijn voor de 

wijze waarop de NWB Bank zich verbonden voelt met 

de duurzaamheidsambities van haar kredietnemers. 

Tevens geven wij in dezelfde vorm aandacht aan  

de activiteiten van het NWB Fonds.

Profiel
De NWB Bank is een vooraanstaande financiële 

dienstverlener voor de overheidssector. De bank 

verstrekt kredieten aan waterschappen, gemeenten, 

provincies, woningcorporaties en instellingen in 

de gezondheidszorg. De NWB Bank is in 1954 

opgericht door Nederlandse waterschappen 

om hen te voorzien van financiering voor hun 

omvangrijke investeringen na de watersnoodramp. 

Alle aandelen van de NWB Bank zijn in handen van 

overheden. De bank financiert haar activiteiten 

op de internationale geld- en kapitaalmarkten op 

basis van een zeer sterke vermogenspositie en 

AAA-ratings van Moody’s en Standard & Poor’s.

In de afgelopen decennia heeft de NWB Bank haar 

marktfocus verbreed naar andere sectoren van 

de overheid. De sterke solvabiliteitspositie van de 

NWB Bank en de hoge kredietwaardigheid van 

instellingen in de publieke sector stellen de bank in 

staat om tegen gunstige voorwaarden te financieren. 

Maatschappelijke verantwoordelijkheid, een sterke 

financiële positie en een efficiënte bedrijfsvoering 

vormen de basis voor het beleid van de NWB Bank.
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Kerncijfers

(in miljoenen euro’s) 2009 2008 2007 2006 2005 

Balans

Verstrekte kredieten op lange termijn 40.172 35.934 31.992 28.806 26.297
Eigen Vermogen 1.048 1.047 1.091 1.310 1.264
Balanstotaal 52.422 48.396 38.770 35.172 33.156
Naar risico gewogen activa 1.721 1.561 1.093 1.107 1.089

Resultaten

Rente 92 128 114 125 126
Operationele baten 90 26 107   158 144
Bedrijfslasten 10 10 9 9 9
Bijdrage NWB Fonds 4 4 4 6 -
Belastingen 19 3 23 45 (61)
Nettowinst 57 9 71   98 197

Dividend

Dividenduitkering 40,0 40,0 40,0 40,0 40,0
Dividend in euro’s per aandeel 678,08 678,08 678,08 678,08 678,08

Ratio’s (%)

BIS Solvency ratio 1) 51,4 53,2 68,12) 114,6 109,9
Bedrijfslasten/rente ratio 10,9 7,8 7,9 7,2 7,1
Dividend pay out ratio 70,2 100,03) 56,6 40,9 20,3
Capital ratio 2,0 2,1 2,7 3,6 3,7

1) tot en met 2006 BIS-ratio kernvermogen

2) vergelijkbare BIS-ratio kernvermogen 96% 

3) �exclusief uitkering van € 31 miljoen  

ten laste van de algemene reserve
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R.A. Walkier (1953), 
voorzitter

Vanaf 1991 werkzaam bij de 
NWB Bank, lid van de directie 
sinds februari 1993, voorzitter 
sinds april 2008

Primaire aandachtsgebieden:
strategie, kredietverlening, 
financiering, asset and liability 
management, compliance, 
interne accountantsdienst, 
juridische zaken, human 
resources, communicatie

Drs. A.J.M.M. Van Cleef 
(1948)

Vanaf 1986 werkzaam bij  
de NWB Bank, lid van de 
directie van februari 1993  
tot januari 2010 

Primaire aandachtsgebieden:
administratie en verslag-
legging, risk management, IT 
en operations, fiscale zaken

Drs. L.M.T. van Velden
(1964)

Vanaf oktober 2008 werkzaam 
bij de NWB Bank, lid van de 
directie sinds januari 2010 

Primaire aandachtsgebieden:
administratie en verslag- 
legging, risk management, IT 
en operations, fiscale zaken

Directie
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Management Team

Medewerkers

R.A. Walkier, voorzitter
Drs. A.J.M.M. Van Cleef (tot januari 2010)
Mevrouw drs. L.M.T. van Velden
Drs. P.L. Bax, administratie en verslaglegging
Drs. A.R.L. Hoogendoorn RA CIA CISA, interne accountantsdienst
Drs. T.A.J.O. Meuwissen, treasury 
Mevrouw mr. H.N.W. van Rooijen, juridische zaken

Juridische Zaken
Mr. H.N.W. van Rooijen 
Mr. J.A. Kramer
Mr. K.M. Petrici

Treasury
Drs. T.A.J.O. Meuwissen
P.C. Heymans
Drs. B.R. den Hoed
Drs. G.L. Knoester 

Interne Accountantsdienst
Drs. A.R.L. Hoogendoorn RA 
R.M. Gode
R.A. Holten RA

Risk Management
O.B. Bunnik
Drs. A.G. van Eijl
Drs. R. Versteeg

Directiesecretariaat
J.M. van Dam

Human Resources
M.N. Bauman

Administratie & 
Verslaglegging
Drs. P.L. Bax 
M. Bakker
M.E. van den Berg
S.R. Bosman
D. Buck
B. van Eenige
A. de Jong
Drs. R. Kalloe 
J.W. Kievith
A. van Koert
A.F. van der Kooij
P.C. Kuiper
F. Montagne RA
J.H. van Oostrom
S. Rijs
C.M.J. Verheul

Automatisering
B.A. Kuipers 
A.W. Geers
R. Heemskerk
M.W. van der Meer

Facilitaire Dienst
J.J. Mahmoud
D. Verdoes
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Rijnland voert een schitterend project uit in 
Zuid-Afrika, met heel veel synergie onder meer 
door combinatie van stroomgebiedbeheer met 
een huishoudelijkafvalproject en voorzieningen 
voor de jeugd. Waternet en Aa en Maas hebben 
samen een interessant project opgezet in 
Suriname op het gebied van irrigatie. Men zoekt 
daar alternatieven voor het tegen hoge kosten 
draaiende gemaal, bijvoorbeeld door gebruik 
van een moeras in de buurt dat voldoende 
waterbergingscapaciteit heeft.  
De Dommel en De Stichtse Rijnlanden hebben 
in Nicaragua een zuiveringssysteem ontwikkeld 
voor afvalwater van koffieplantages. Er wordt 
hard gewerkt aan een ontwerp dat lokaal kan 
worden toegepast. Op dit moment verkeren 
meerdere projecten in de testfase. Er zijn zelfs 
bedrijven in de regio geïnteresseerd om het 
principe te vermarkten.

Inmiddels hebben we met het NWB Fonds 
19 projecten gesubsidieerd met mondiale 
spreiding. We faciliteren en zien erop 
toe dat de activiteiten ook lokaal goed 
worden ingebed. Capacity-building met 
blijvend effect.”

Door juiste samenhang meer bereiken dan alleen primaire  doel van een project
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Directieverslag

Begin 2009 heerste er nog grote onzekerheid over de verdere ontwikkeling van de 
internationale financiële crisis en de invloed daarvan op de wereldeconomie. Sinds de start 
van de crisis in 2007 was sprake van groeiende instabiliteit in het bankwezen en had zich 
zowel op de huizenmarkt als op aandelenbeurzen een kapitaalvernietiging voltrokken van 
historische omvang. Tegen deze achtergrond was het vertrouwen in de financiële wereld en 
in de economie in de eerste maanden van 2009 sterk afgenomen. Overheden en centrale 
banken grepen in met grootschalige budgettaire en monetaire steunmaatregelen. Centrale 
banken stuurden de officiële tarieven naar niet eerder vertoonde lage niveaus. Het heeft niet 
kunnen voorkomen dat zich in 2009 in grote delen van de wereld de diepste recessie heeft 
afgespeeld sinds de Tweede Wereldoorlog. 

Vanaf het tweede kwartaal leek het vertrouwen op de financiële markten weer iets te groeien. De 
risico-opslagen op kredieten daalden aanzienlijk en transacties kwamen weer van de grond. De 
internationale aandelenbeurzen lieten een substantieel koersherstel zien. Andere vitale onderdelen 
van de economie bleven echter stagneren, zoals de consumptieve uitgaven en investeringen in 
kapitaalgoederen. De malaise op de particuliere woningenmarkt en de markt voor commercieel 
vastgoed hield aan. Het herstel is vooralsnog fragiel. Het vertrouwen groeit maar de bezorgdheid 
over de stabiliteit van de financiële sector, het verdere verloop van de economische ontwikkeling en 
de verwachte verdere toename van de werkloosheid blijft. Ook de ontwikkeling in de schuldpositie 
van overheden is in 2009 een aandachtspunt geworden en kan de komende jaren van invloed zijn op 
het economisch herstel en het vertrouwen op de financiële markten.

Het internationale bankwezen trekt intussen lessen uit de financiële crisis. Banken bevinden zich in 
een proces van hervorming en herstructurering. Er vindt heroriëntatie plaats op de oude strategie 
van wereldwijd opererende financiële supermarkten naar een nieuwe ‘back to basics’-strategie 
met een hanteerbare schaalgrootte en in de bedrijfsvoering een scherpere scheiding tussen retail 
en investment banking. Het centraal stellen van de belangen van de klant is daarbij sterk gegroeid 
in het bewustzijn van bankiers. Dit zal zich concreet vertalen in beleid. Zo valt te denken aan een 
vergroting van het verantwoordelijkheidsbesef van bankiers jegens hun klanten, een prudenter 
beheer van de toevertrouwde middelen, een beter begrip van het risicoprofiel van klanten en betere 
voorlichting over financiële producten. Deze beleidswijzigingen zijn niet vrijblijvend, maar worden 
ook vastgelegd in wet- en regelgeving en gedragscodes. De corporate governance van banken 
wordt op een hoger plan gebracht en zal een belangrijke rol spelen in de cultuurverandering van 
de sector. Hieraan levert de nieuwe Code Banken, die in 2010 wettelijk zal worden verankerd, 
een grote bijdrage. Met name de moreel-ethische bankiersverklaring, de eis van permanente 
educatie van commissarissen en bestuurders, de organisatie en het proces van risicobeheer en de 
beloningsparagraaf met principes voor een duurzaam en beheerst beloningsbeleid, zijn belangrijke 
onderwerpen in de Code. Daarnaast is te voorzien dat een intensivering van het toezicht op banken 
en een aanscherping van de kapitaalseisen worden ingevoerd. Al met al zaken die een belangrijke 
cultuuromslag beogen in de bancaire wereld, waarbij soliditeit, betrouwbaarheid, transparantie en 
de maatschappelijke rol van banken voorop staan.
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Strategie
De NWB Bank houdt sinds haar oprichting in 1954 onverminderd vast aan het strategisch concept van 
een bank ‘van en voor’ de overheid, die met een efficiënte, kwalitatief hoogwaardige en enthousiaste 
organisatie de Nederlandse overheid en instellingen binnen het publieke domein van de goedkoopst 
mogelijke financiering wil voorzien. Heel bewust onthoudt de bank zich met haar gespecialiseerde 
dienstverlening van een verbreding van de activiteiten buiten de overheidssector. Het lage risicoprofiel 
van de NWB Bank blijft zo een reflectie van dat van de Nederlandse overheid. De waarde van het 
sterk afgebakende speelveld waarop de bank zich beweegt is extra zichtbaar geworden tijdens de 
financiële crisis. Het beleid van ‘schoenmaker blijf bij uw leest’ heeft zich hier uitbetaald doordat de 
soliditeit van de bank niet heeft geleden onder kredietverliezen en liquiditeitsproblemen. Belangrijke 
strategische randvoorwaarden om als publiekesectorbank succesvol te kunnen opereren, zijn het 
statutair verankerde aandeelhouderschap van de Nederlandse overheid, behoud van de AAA-ratings, 
een transparante en solide financiële positie, scherpe inkoopprijzen, een uitstekende toegang tot 
de internationale geld- en kapitaalmarkt, een professioneel asset en liability management, lage 
bedrijfskosten en een gezonde rentemarge.

Het afgelopen jaar heeft de NWB Bank nieuwe slagen gemaakt op het gebied van maatschappelijk 
verantwoord ondernemen (MVO) en duurzaamheid. De aandacht voor het duurzame karakter van 
projecten die wij financieren zal sterker worden gewaarborgd en ingebed in de organisatie. Daarbij 
wordt de bank uiteraard geholpen door het impliciet duurzame karakter van onze kredietrelaties 
binnen de overheid. Ook wordt vanaf 2010 het zogeheten Global Reporting Initiative (GRI) toegepast. 
Het GRI is gericht op vergroting van de transparantie, een internationaal keurmerk gebaseerd op 
inhoudelijke toetsing van de uitputtendheid van en verslaggeving over het MVO-beleid.

In dit jaarverslag zetten wij door middel van interviews drie duurzame projecten in de schijnwerpers 
in de sectoren water, wonen en zorg. Ook besteden wij op deze wijze extra aandacht aan het in 2006 
opgerichte NWB Fonds. De NWB Bank heeft in 2009 € 4,0 miljoen gestort in dit fonds, waarmee de 
totale bijdrage uitkomt op € 18,0 miljoen. Het NWB Fonds draagt bij aan de financiële ondersteuning 
van onder meer internationale projecten gericht op kennisoverdracht aangaande watermanagement, 
bescherming tegen wateroverlast en sanitatieprojecten.

Als gevolg van de perikelen rond Icesave is de overheid in 2009 gestart met een onderzoek naar de 
invoering van schatkistbankieren voor decentrale overheden. Hierbij is gekeken naar een zogeheten 
integrale variant waarbij decentrale overheden zowel hun overtollige middelen veilig kunnen uitzetten 
bij het Rijk als leningen kunnen opnemen. Decentrale overheden die kiezen voor deze nieuwe vorm van 
schatkistbankieren zouden verplicht zijn om permanent al hun geldstromen via een centrale rekening 
bij het Rijk te laten lopen. De NWB Bank heeft de overheid nadrukkelijk geadviseerd om af te zien van 
de introductie van integraal schatkistbankieren. De huidige organisatie van de Nederlandse geld- en 
kapitaalmarkt stelt decentrale overheden immers uitstekend in staat om op verantwoorde wijze zelfstandig 
hun financieel beheer te voeren. De NWB Bank speelt hierbij als bank van en voor de publieke sector een 
belangrijke rol. Met de AAA-ratings van de bank kunnen decentrale overheden hun overtollige middelen 
veilig bij ons uitzetten. Tevens zijn wij een van de grootste financiers op de ‘publieke’ markt, waarop niet 
alleen waterschappen, gemeenten en provincies actief zijn maar ook door de overheid gegarandeerde 
instellingen zoals de sociale volkshuisvesting, de zorg en het onderwijs. Het invoeren van integraal 
schatkistbankieren zou naar onze mening op termijn een verstoring van de huidige, goed functionerende 
marktorganisatie betekenen, waarbij de Nederlandse maatschappij per saldo ‘duurder’ uit zal zijn.
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Organisatie
De sterk toegenomen dynamiek van het bankbedrijf en de steeds strengere voorwaarden 
waaraan banken moeten voldoen op het gebied van corporate governance, compliance en 
risk management, hebben forse impact op de omvang, kwaliteit en samenstelling van onze 
organisatie.

Tegen deze achtergrond zijn wij in 2008 gestart met een veranderingsproces van de structuur 
en de bedrijfscultuur van onze organisatie. Dit heeft als belangrijkste doel om beter en 
efficiënter in te spelen op de kennis en expertise die bij onze medewerkers aanwezig 
zijn. In een meer open managementcultuur, waar verantwoordelijkheden breder worden 
gevoeld en gedragen en waar beter wordt gecommuniceerd en samengewerkt, streven we 
naar meer kennis en beter begrip van de bedrijfsprocessen tussen mensen en afdelingen. 
Daarbij stimuleren wij medewerkers om met hun kennis, opleiding en ervaring meer uit 
zichzelf te halen. Dit verhoogt niet alleen de inspiratie en het plezier in het werk, maar ook 
de betrokkenheid bij de doelstellingen van de bank, die primair zijn gericht op een goede en 
transparante dienstverlening aan onze klanten. Het zal ook een positieve invloed hebben op het 
risicobewustzijn van onze individuele medewerkers en daarmee op de integrale beheersing en 
sturing van risico’s binnen de organisatie.

In april 2008 is het bestuur van de bank teruggebracht van drie naar twee directieleden. 
Mede in verband hiermee is de managementstructuur versterkt door de oprichting van een 
Management Team, gevormd door de directie en managers uit de organisatie. Daarnaast is de 
organisatie uitgebreid met een afdeling Juridische Zaken, zijn de afdelingen Risk Management 
en Administratie en Verslaglegging uitgebreid en is een HRM-manager aangesteld. 

Samenstelling directie
Eind 2009 is drs. A.J.M.M. (Lex) Van Cleef als directielid teruggetreden in verband met zijn 
pensionering in 2010. De heer Van Cleef was sinds januari 1986 aan de bank verbonden. In 1991 
kreeg hij de titel van adjunct-directeur en vanaf februari 1993 is hij lid van de directie geweest. 
In deze positie heeft hij zich met veel toewijding en deskundigheid ingezet op terreinen als 
administratie en verslaglegging, IT en operations, human resources en fiscale zaken. Na de 
bestuurswijziging in 2008 is risk management daar nog als aandachtsgebied aan toegevoegd. 
Mede door de inbreng van de heer Van Cleef heeft de bank door de jaren heen aansluiting 
gehouden bij de voortschrijdende technologische ontwikkelingen en zijn wij in staat geweest 
om flexibel in te spelen op de toenemende complexiteit van het moderne bankbedrijf. In onze 
organisatie hebben wij hem leren kennen als een bekwame, nuchtere en vriendelijke collega en 
bestuurder. Wij danken hem hiervoor.

Per 1 januari 2010 is drs. L.M.T. (Lidwin) van Velden, bij besluit van de Algemene Vergadering 
van Aandeelhouders op 23 april 2009, benoemd tot lid van de directie. Zij volgt hiermee de heer 
Van Cleef op. Mevrouw Van Velden is sinds 1 oktober 2008 aan de bank verbonden als adjunct-
directeur. 

Samen met de voorzitter van de directie, R.A. (Ron) Walkier, vormt mevrouw Van Velden sinds  
1 januari 2010 de directie van de NWB Bank.
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Terugblik op 2009
Tegen de achtergrond van de financiële crisis en de economische recessie heeft de bank zich, net als 
in 2008, goed staande weten te houden. Dat mag ook verwacht worden van een bank die uitsluitend 
opereert als financier van de publieke sector en van maatschappelijke instellingen die worden 
geborgd door de overheid. Wij constateren met voldoening dat de NWB Bank sinds de start van de 
crisis haar klanten op voortvarende wijze van langlopende financiering heeft kunnen voorzien. 

Zoals verwacht is de nettowinst aanmerkelijk gestegen. De nettowinst over 2009 bedraagt  
€ 56,7 miljoen (2008: € 9,0 miljoen). De winstgroei is volledig toe te schrijven aan een herstel van 
de marktwaarderesultaten. Niettemin was het marktwaarderesultaat met - € 1,9 miljoen nog 
licht negatief (2008: - € 102,4 miljoen). Hiervan is het grootste deel niet gerealiseerd, zodat deze 
waarderingsresultaten van betrekkelijke betekenis zijn. Het herstel in het marktwaarderesultaat 
kwam voornamelijk tot stand door een daling van de risico-opslagen gedurende het jaar. Eind 
2009 bevonden de opslagen zich desondanks nog boven het ‘normale’ niveau van voor de crisis. 
Bij de NWB Bank gaat het om risico-opslagen voor kredieten aan feitelijk risicovrije partijen zoals 
gemeenten en waterschappen, of door overheden gegarandeerde kredieten. Er mag van worden 
uitgegaan dat deze partijen hun rente- en aflossingsverplichtingen in de toekomst zullen blijven 
nakomen, zodat de ongerealiseerde marktwaardeverliezen die nu in de resultaten worden getoond 
gedurende de resterende looptijd van deze leningen weer als winsten zullen terugkeren.

Het renteresultaat is in 2009 uitgekomen op € 92,1 miljoen (2008: € 128,0 miljoen). Dit betekent 
dat zich na het eerste halfjaar, waarin de rentebaten terugvielen tot € 28,5 miljoen, een fors herstel 
heeft afgetekend. Desondanks zijn de rentebaten flink gedaald ten opzichte van het recordjaar 2008. 
Druk op de marge in het lange kredietbedrijf door hogere financieringslasten en de uitzonderlijke 
daling van de geldmarktrente gedurende de eerste maanden van het jaar zijn belangrijke oorzaken. 
Het 3-maands Euribortarief verkeerde van december 2008 tot juni 2009 in vrije val van 5,3% 
naar net boven 1,0%. Dit zette in het eerste halfjaar de rente-inkomsten uit hoofde van het cash 
management van de bank onder druk.

De NWB Bank heeft in 2009 voor in totaal € 4,9 miljard aan kredieten verleend. Dat is aanzienlijk 
minder dan het in 2008 gevestigde record van € 7,1 miljard. De afgenomen vraag naar leningen in de 
publieke sector is een belangrijke verklaring voor deze daling. Enerzijds zijn veel geldnemers in 2008 
overgegaan tot extra opname van lang geld. Anderzijds zijn de risico-opslagen voor de wat langere 
looptijden nog steeds hoger dan vóór de crisis. Dit leidt tot een ‘wait and see’-attitude bij geldnemers 
in afwachting van een normalisering van de risico-opslagen. Wij stellen vast dat deze opslagen vanaf 
april inderdaad behoorlijk zijn gedaald. Afhankelijk van de looptijd en de kwaliteit van de debiteur 
beliep de daling soms meer dan een half procentpunt. Ondanks de lagere kredietomzet heeft de bank 
haar marktaandelen binnen het publieke domein verder kunnen versterken.

Met het lage risicoprofiel en de AAA-ratings heeft de NWB Bank nog nooit verliezen geleden op 
kredietportefeuilles. De vermogenspositie blijft onverminderd zeer solide met een eigen vermogen van 
€ 1.048 miljoen (2008: € 1.047 miljoen) en een BIS solvabiliteitsratio van 51,4% (ultimo 2008: 53,2%), 
een waarde die ver boven de door De Nederlandsche Bank voorgeschreven norm van 8% ligt. De 
capital ratio –de verhouding tussen het eigen vermogen en het balanstotaal– is per ultimo 2009 licht 
gedaald tot 2,0 % (ultimo 2008: 2,1%), als gevolg van met name de groei in de kredietportefeuilles van 
de bank. Het balanstotaal is in 2009 met € 4,0 miljard toegenomen tot € 52,4 miljard.
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De bedrijfslasten zijn in 2009 met 7,0% gestegen tot € 10,2 miljoen (exclusief een bijdrage van  
€ 4,0 miljoen aan het NWB Fonds), hoofdzakelijk door hogere advieskosten in verband met 
onderzoeken naar IFRS-regelgeving, de effectiviteit van de automatiseringsfunctie en Maatschappelijk 
Verantwoord Ondernemen. 

Reservering en dividend
Onder de voorafgaande goedkeuring van de Raad van Commissarissen heeft de directie  
besloten om van de nettowinst over 2009 een bedrag van € 16,7 miljoen aan de algemene  
reserve toe te voegen. 

Uitgangspunt voor het dividendbeleid is een bestendige gedragslijn, gericht op een consistente en 
in verhouding tot de gerealiseerde winst redelijke uitkering aan de aandeelhouders. Voorwaarde 
hierbij is dat de bank over een solide vermogenspositie beschikt. Tegen deze achtergrond en onder 
goedkeuring van de Raad van Commissarissen stelt de directie voor om een dividend in contanten 
uit te keren van € 678,08 per aandeel. De dividenduitkering beloopt hiermee in totaal € 40 miljoen, 
ofwel een uitkeringspercentage van 70% van de nettowinst. 

Doelstellingen 2010
n	 De kernrol van de bank is om haar klanten onverminderd tegen de laagste kosten te voorzien in 

hun financieringsbehoefte. Terwijl veel geldgevers de afgelopen jaren de deur dicht hielden, heeft 
de NWB Bank haar rol bewezen als een van de grootste kredietverleners in het publieke domein. 
Belangrijk is dat wij met onze AAA-ratings en hoogwaardige solvabiliteit een van de meest solide 
banken in de wereld blijven. Wij hebben het behoud van onze soliditeit dan ook onverminderd hoog 
in het vaandel.

n	 De bank zal zich in 2010 sterker gaan profileren op de gebieden duurzaamheid en maatschappelijke 
verantwoordelijkheid (MVO). In de bedrijfsvoering en de ontwikkeling van nieuwe financiële pro-
ducten zal duurzaamheid steeds meer als inspiratiebron gaan gelden. Daarnaast zullen concrete 
analyses en scores meer transparantie moeten geven aan het duurzame karakter van de bank. 

n	 Extra aandacht blijft uitgaan naar de veranderende financiële behoeften van onze klanten. Die 
zijn sterk in beweging en brengen een steeds verdergaande professionalisering met zich mee 
van het financiële management dat zij voeren. Voorbeelden zijn de behoefte aan meer advies 
en begeleiding op gebieden als treasurybeleid, het management van de leningenportefeuille, 
de ontwikkeling van maatwerk financieringsstructuren en projectfinanciering op basis van een 
combinatie van publieke en private financiering. 

n	 In 2010 werken we verder aan het in 2008 ingezette veranderingsproces van onze organisatie, dat 
is gericht op meer onderlinge samenwerking in een open managementcultuur die mensen beter 
in staat stelt hun talenten, deskundigheid, vaardigheden en risicobewustzijn te ontplooien. 

n	 De bank zal haar beleid op het gebied van corporate governance aanpassen aan de consequenties 
van de Code Banken en de recente veranderingen in de Corporate Governance Code.
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Vooruitzichten
De grote vraag voor 2010 en de komende jaren is of de omvangrijke kapitaalinjecties van overheden, 
die in 2009 hebben geleid tot een voorzichtig ingezet economisch herstel, zullen resulteren in een 
groei die in toenemende mate op eigen kracht door de private sector kan worden gedragen. Dit is bepalend 
voor de snelheid waarmee –en de mate waarin– het vertrouwen in economie en financiële markten zal 
terugkeren en daarmee van grote invloed op de ontwikkeling van de rente op de internationale geld- en 
kapitaalmarkt.

Het ligt in de verwachting dat het totale beroep op de kapitaalmarkt van decentrale overheden en 
instellingen in de sociale woningbouw en de zorg het komend jaar ongeveer op het niveau van 2009  
zal blijven. Wij gaan er vanuit dat daardoor ook de omvang van de kredietverlening door de  
NWB Bank gelijkwaardig zal zijn aan die van het verslagjaar. Onder voorbehoud van nieuwe of 
onvoorziene turbulenties op de internationale geld- en kapitaalmarkten, verwacht de NWB Bank in  
2010 ongeveer dezelfde rentebaten te realiseren als in 2009. Naast de rentebaten zijn ook fluctuaties in 
de marktwaarde van leningen in de marktwaardeportefeuille van invloed op het resultaat. Het gaat hier 
voornamelijk om niet gerealiseerde resultaten op risicovrije kredieten, die wij doorgaans niet tussentijds 
afstoten. De waardefluctuaties in deze portefeuille zijn afhankelijk van met name de renteontwikkeling 
en de risico-opslagen op kredieten aan de Nederlandse overheidssector. Tegen deze achtergrond spreekt 
de NWB Bank geen verwachting uit over het marktwaarderesultaat van de bank in 2010. 

Bedrijfsontwikkelingen in 2009

Kapitaalmarkten en funding
Beleggers begonnen het verslagjaar met het actief verkopen van hoger renderende obligaties 
ten gunste van veiliger beleggingen in zeer liquide overheidsobligaties en uitgiftes door zeer 
kredietwaardige partijen als ‘supranationals’ en overheidsgerelateerde partijen zoals de NWB Bank. 
Deze ‘flight to quality’ ging gepaard met een vloedgolf van nieuw aanbod in bancaire obligaties met 
overheidsgarantie. Looptijden beperkten zich veelal tot maximaal 10 jaar in EUR en CHF en tot 
maximaal 5 jaar in GBP en USD. Het overvloedige aanbod van overheidsgegarandeerd papier, in 
combinatie met de sterk toegenomen financieringsbehoeften van Europese overheden (stijging t.o.v. 
2008: 55%) en de zorg over herfinancieringsrisico bij zwakkere EMU-landen als Spanje, Italië en in 
het bijzonder Griekenland en Ierland, leidde tot hogere spreads in de eerste maanden van het jaar. 
Hierdoor was ook de NWB Bank gedwongen hogere opslagen te betalen.

In het eerste kwartaal heeft de NWB Bank in totaal ruim € 3,8 miljard aan leningen uitgegeven, 
waarvan € 2,5 miljard in euro benchmarkleningen voor 2 en 3 jaar en het overige in medium term 
notes (mtn’s) in diverse valuta. In het tweede kwartaal stabiliseerde de spreadontwikkeling enigszins. 
De meeste overheden, agency’s en supranationals hadden voldoende resultaat geboekt met hun 
fundingprogramma’s. Bovendien nam de ‘risk appetite’ van beleggers weer toe, gebaseerd op betere 
winstcijfers in het bedrijfsleven en de bancaire sector en een aanhoudend laag renteklimaat. In deze 
periode gaf de NWB Bank circa € 1,9 miljard uit in diverse valuta, in de meeste gevallen nieuwe 
uitgiften en tevens enkele verhogingen van bestaande leningen.

Het derde kwartaal verliep vrij rustig en werd vooral gekenmerkt door de grote steunaankopen van 
bancaire activa door de Europese Centrale Bank. Inmiddels was een daling van de opslagen ingezet 
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GBP, 2%

JPY, 7%

USD, 15%

CHF, 15%

EUR, 57% HKD, 4%

Verdeling valuta lange financiering

In de loop van 2009 heeft onze bank ruim € 25 miljard in commercial paper uitgegeven met een 
gemiddelde looptijd van 4 maanden. Met een kostprijs die gemiddeld meer dan 0,5% onder Euribor 
ligt, is dit een blijvend interessante vorm van financiering. De voortdurend sterke vraag naar dit 
kortlopend schuldpapier geeft ons als NWB Bank flexibiliteit bij het kiezen van het juiste moment 
voor de uitgifte van lang schuldpapier en is daardoor van grote betekenis.

die zich voortzette in het laatste kwartaal van het jaar. In deze tweede helft van 2009 bedroeg de 
uitgifte van leningen van de NWB Bank in totaal nog circa € 1,9 miljard, waaronder een 3 jaars-
benchmarklening in USD. In deze € 7,6 miljard aan langetermijnfunding is ruim € 600 miljoen 
aan gestructureerde medium term notes begrepen, met een verwachte looptijd van circa 1 jaar, 
eveneens in meerdere vreemde valuta.

CHF, 6%

Overige valuta, 2%

EUR, 23%

GBP, 9%

USD, 60%

Verdeling valuta commercial paper

Kredietportefeuille
Voor de NWB Bank was 2009, ondanks de turbulentie op de financiële markten, een succesvol jaar 
met een omzet in de langekredietverlening van bijna € 5 miljard. Deze omzet blijft achter bij het 
recordniveau van circa € 7 miljard in de jaren 2007 en 2008. We maken daarbij de kanttekening 
dat de vlakke, gedeeltelijk inverse, rentecurve in die jaren het aantrekkelijk maakte om leningen 
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Woningbouw, 60%

Zorg, 9%

Overig, 4%

Gemeenten en
provincies, 17%

Waterschappen, 10%

Verdeling kredietportefeuille

te sluiten met een stortingsdatum in de toekomst. Onze klanten hebben hiervan destijds 
veelvuldig gebruik gemaakt, waardoor een deel van de financieringsbehoefte voor 2009 reeds 
was gecontracteerd. Dit heeft uiteraard een drukkend effect gehad op de verstrekkingen in 2009 
zelf. Door de steilere curve is het in de huidige markt bovendien minder interessant leningen met 
uitgestelde storting af te sluiten.

De marktaandelen van de bank stabiliseerden zich op het hoge niveau van de afgelopen jaren.  
De portefeuille langlopende leningen nam onder invloed van de omzet toe tot € 40,2 miljard (ultimo 
2008: € 35,9 miljard). Een uitsplitsing van deze portefeuille naar de marktsectoren is weergegeven 
in de grafiek.

De renteontwikkeling tijdens het boekjaar heeft geleid tot historisch lage renteniveaus voor de 
geldmarkt. Ook de tarieven op de kapitaalmarkt zijn laag, zij het dat er thans als gevolg van de 
kredietcrisis sprake is van liquiditeitsopslagen op de rente. Het voordeel van de lage lange rente 
wordt zo voor een deel tenietgedaan door hoge opslagen. Wij zijn er in geslaagd onze klanten in 
staat te stellen zulke hoge opslagen te ontlopen door leningen aan te bieden waarbij opslagen 
in de nabije toekomst worden herzien. Hierbij wordt een relatief lage opslag vastgezet voor een 
korte periode, in de verwachting dat de opslagen op het moment van herziening min of meer 
zijn verdwenen. Door het daarnaast mogelijk te maken een basisrente voor langere perioden te 
fixeren, stelt de NWB Bank klanten in de gelegenheid te profiteren van de historisch lage absolute 
renteniveaus. Wij hebben daarmee duidelijk in een behoefte kunnen voorzien. Verder hebben wij 
een toename geconstateerd van de vraag naar leningen met een kortere rentetypische looptijd dan 
voorheen.

Sociale Woningbouw
De sector Sociale Woningbouw heeft een uitdagend jaar achter de rug. Steeds meer corporaties 
hebben te maken met te lage kasstromen om geplande investeringen te kunnen blijven realiseren. 
Tot 2008 leverden de verkoopopbrengsten van woningen de hier benodigde extra instroom op. Het 
verkopen van woningen blijkt echter in crisistijd niet gemakkelijk, waardoor corporaties worden 
geconfronteerd met lagere verkoopprijzen en langere doorlooptijden. Deze situatie zal zeker 
invloed hebben op toekomstige investeringsbeslissingen. In 2009 is dit effect nog beperkt gebleven 
omdat veel corporaties zich reeds hadden gecommitteerd. Ook de vennootschapsbelasting en de 
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‘vogelaarheffing’ hebben hun weerslag op de liquiditeitspositie van de corporaties. Het effect van 
een eventuele verschuiving van de huurtoeslag van het Rijk naar de sector, in combinatie met 
(partiële) huurliberalisering, moet nog blijken. In 2009 heeft de NWB Bank circa € 3,5 miljard 
aan langlopende kredieten verleend aan woningcorporaties. Hiervan heeft € 0,9 miljard een 
stortingsdatum na het boekjaar. 

Zorginstellingen
In de zorgsector is het afgelopen jaar flink geïnvesteerd. Grote ziekenhuizen en zorginstellingen 
hebben in het kader van nieuwbouw, renovatie en uitbreiding een fors beroep gedaan op de 
kapitaalmarkt. Voor een groot deel van deze financiering werd echter geen garantie verstrekt, 
waardoor de NWB Bank geen offerte kon uitbrengen.

Gewijzigde regelgeving maakt het zorginstellingen niet eenvoudig bij het kiezen van een 
financieringsconstructie. Zo zijn onzekerheden rond de normrentevergoeding van de Nederlandse 
Zorg Autoriteit (NZA) hierop van invloed geweest. Daarnaast stelt het Waarborgfonds voor de 
Zorgsector (WFZ) zich kritischer op bij het afgeven van een borgstellingsverklaring. Er mag bij het 
WFZ geen enkele twijfel bestaan, noch over de financiële situatie van de instelling, noch over de 
haalbaarheid van het te financieren project. Op grond hiervan heeft het WFZ in 2009 helaas een 
aantal borgingsaanvragen moeten afwijzen. Soms verzoekt het WFZ banken offerte uit te brengen 
met en zonder garantie. Het prijsverschil geeft dan een indicatie van de risico-inschatting van 
de bank. Ook verschaft het inzicht in de reële waarde van de borging. Omdat het WFZ projecten 
sinds kort zowel aan een financiële als aan een technische toets onderwerpt, is bovendien de 
doorlooptijd van borgingsaanvragen toegenomen. 

In 2009 heeft de NWB Bank voor € 0,3 miljard aan leningcontracten gesloten met 
zorginstellingen. Het totaal uitstaand saldo van de NWB Bank in de zorg komt daarmee op  
€ 3,5 miljard, wat overeenkomt met een marktaandeel van 45%. 

Waterschappen
Het marktaandeel van de NWB Bank in de leningportefeuille van de waterschappen is met circa 
90% onveranderd hoog. De bank heeft in deze sector tijdens het verslagjaar € 0,4 miljard aan 
nieuwe leningen verstrekt. Landelijk gezien bevonden de investeringen van de waterschappen 
zich op een vergelijkbaar niveau als in voorgaande jaren. De onderlinge verschillen per 
waterschap waren echter groot. De nieuw verstrekte leningen hadden een gemiddelde looptijd 
van iets minder dan 5 jaar. De meeste vraag richtte zich op tienjarige lineaire leningen. Als 
gevolg van de lage geldmarkttarieven is ook veel gebruik gemaakt van rekeningcourantkrediet 
en kasgeldleningen. Het uitstaand saldo van lange leningen aan waterschappen groeide tot  
€ 4,2 miljard (ultimo 2008: € 4,0 miljard).

Gemeenten en provincies
De liquiditeitsposities van individuele gemeenten en provincies lopen sterk uiteen. Als gevolg 
van de verkoop van aandelen van onder meer de energiebedrijven Nuon en Essent heeft een 
aantal provincies en gemeenten grote bedragen ontvangen. De totale positieve kasstroom voor 
2009 bedroeg meer dan € 10 miljard. De komende jaren zullen nog aanvullende ontvangsten 
plaatsvinden. Het laat zich raden dat deze gemeenten geen of nauwelijks financieringsbehoefte 
hadden. In diverse gevallen is zelfs overliquiditeit ontstaan die, afhankelijk van beleid en 
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individuele begroting, voor korte of langere periode belegd moest worden. Ook de NWB Bank is 
door verschillende decentrale overheden benaderd om voor deze gelden offerte uit te brengen. 
Enkele gemeenten hebben ons verzocht bestaande leningen te mogen aflossen.

Provincies hebben in 2009 bij de NWB Bank geen leningen opgenomen. Aan gemeenten werd  
in totaal voor € 0,5 miljard aan leningen verstrekt, illustratief voor de sterke concurrentiepositie 
van de NWB Bank in dit segment. Wij hebben ondervonden dat de geboden flexibiliteit en 
snelheid van onze dienstverlening zeer op prijs worden gesteld. Het totale saldo van verstrekte 
kredieten aan decentrale overheden van € 6,6 miljard is nagenoeg gelijk gebleven (ultimo 2008:  
€ 6,6 miljard).

Risk Management
De belangrijkste risico’s die de NWB Bank in haar bedrijfsvoering loopt zijn rente-, liquiditeits- 
en kredietrisico’s. Wij voeren ten aanzien van risicobeheersing een zeer prudent beleid. In de 
risicoparagraaf van de jaarrekening beschrijven wij de voor de verschillende soorten risico’s 
toepasselijke risicobeheerssystemen. 

Wij zijn van mening dat onze interne risicobeheers- en controlesystemen adequaat en effectief 
zijn. In 2009 is de afdeling Risk Management versterkt en het Risk Management Framework 
aangescherpt. De Code Banken, opgesteld door de Nederlandse Vereniging van Banken en in 
september 2009 gepresenteerd, biedt handvatten om verder invulling te geven aan verantwoord 
risicobeheer. In overeenstemming met deze code, die per 1 januari 2010 van kracht is geworden, 
zal de directie van de NWB Bank de ‘risk appetite’ explicieter formuleren en deze ter goedkeuring 
voorleggen aan de Raad van Commissarissen.

De NWB Bank verstrekt vrijwel uitsluitend kredieten aan overheden en instellingen waar de 
overheid garant voor staat. Daarnaast houdt de bank een beperkte effectenportefeuille aan 
met voornamelijk obligaties van –of gegarandeerd door–overheden. In de corporatiesector 
hebben enkele klanten in 2009 financiële problemen gekend en incidenteel zijn hierbij ook 
integriteitsproblemen aan de orde geweest. De aan corporaties verstrekte kredieten zijn 
gegarandeerd met een achtervang van de overheid. Het kredietbeheer van de betreffende partijen 
is in verband met de ontstane situatie geïntensiveerd. De NWB Bank heeft in het verslagjaar, tot 
op heden zelfs in haar hele bestaan, niet met oninbare vorderingen te maken gehad.

Als gevolg van rente- en valutaswaps die de bank sluit ter dekking van risico’s, ontstaat 
kredietrisico op de swaptegenpartijen. Dit tegenpartijrisico wordt op zijn beurt beperkt door 
het stellen van limieten en een normenkader. Mitigatie is mogelijk door middel van collateral-
overeenkomsten met de tegenpartijen. Vanaf 2008 is het beheer van de swapportefeuille 
verbeterd door aanscherping van het beleid gericht op enerzijds onderpand en anderzijds 
diversificatie over swaptegenpartijen.

Met ingang van het tweede kwartaal 2009 is de maximaal toegestane duration van de 
marktwaarde van het eigen vermogen verder verlaagd naar 10. In het verslagjaar is de norm ter 
beheersing van het liquiditeitsrisico herzien. De herziene norm stelt limieten aan het maximale 
liquiditeitstekort binnen 3 dagen, over 7 en over 30 dagen en voldoet beter aan de behoefte om 
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tekorten op korte termijn te beperken. Bovendien neemt de maatregel onnodige beperkingen voor 
ons cash management weg. 

Wij beoordelen onze liquiditeitspositie voor de langere termijn aan de hand van de in 2008 
ingevoerde norm voor de financieringsbehoefte op enig moment in de toekomst. Om binnen de 
gestelde overgangsperiode van maximaal drie jaar aan deze norm te kunnen voldoen, heeft de  
NWB Bank in 2009 extra lange financiering aangetrokken.

 
Solvabiliteit
De NWB Bank voldeed in 2009 zowel aan alle interne als aan de door toezichthouders opgelegde 
kapitaalvereisten. De solvabiliteitsratio conform het Bazel II toezichtsregime bedroeg eind 
2009 51,4% (ultimo 2008: 53,2%). De ratingdoelstelling is het handhaven van de AAA-status. De 
ratingbureaus Moody’s en Standard & Poor’s hebben onze AAA-rating in hun jaarlijkse beoordeling 
bevestigd. De hoogst mogelijke rating is evenals in voorgaande jaren onder meer gebaseerd op 
de sterke vermogenspositie van de bank, de kwaliteit en de betrokkenheid van de aandeelhouders 
alsmede de betrouwbaarheid van de kredietnemers.

HR-beleid
Het HR-beleidsplan van de bank is geënt op de strategische doelstellingen van de NWB Bank, de 
omgevingsfactoren en de bestaande versus de gewenste organisatie. Wij toetsen het beleidsplan 
voortdurend aan de actuele ontwikkelingen. Het is met name gericht op het realiseren van een 
aantal kerncompetenties, zoals communicatief vermogen, samenwerken en omgevingsbewustzijn, 
die wij organisatiebreed hanteren. Deze competenties zijn ook een belangrijke leidraad bij het 
aantrekken van nieuwe medewerkers. Om prestatie en ontwikkeling van onze medewerkers 
beter in kaart te brengen zijn wij in 2009 gestart met een Performance Management Systeem. 
Het instrument ‘personeelsbeoordeling’ is belangrijk voor het waarborgen van de kwaliteit en 
ontwikkeling van medewerkers en de dienstverlening van de NWB Bank. Wij gebruiken het systeem 
voor het maken van afspraken tussen manager en medewerker over individuele doelstellingen, en 
om te kunnen waarborgen dat deze doelstellingen ook worden behaald.

De opleiding van onze mensen heeft hoge prioriteit. Het bijhouden en vergroten van specifieke 
vakkennis is een belangrijke succesfactor voor de kwaliteit van de dienstverlening aan onze klanten. 
Mede daarom starten wij in 2010 onder meer een Management Development-programma. 

Medewerkers
Het afgelopen jaar hebben zowel de bijzondere omstandigheden op de financiële markten als het 
veranderingsproces binnen de organisatie, extra inzet van onze mensen gevraagd. De directie 
constateert met genoegen dat er niet alleen hard is gewerkt en goed is gepresteerd, maar ook dat 
er met veel plezier is samengewerkt. De directie is alle medewerkers hiervoor zeer dankbaar.
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