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Finisterie van Yerkesr & Walersiaat 1

introductie

De Minister van Verkeer & Waterstaat (“Minister van V&W") heeft Towers Watson verzocht een second
opinion uit te voeren op het beloningsonderzoek zoals door Hay Group uitgevoerd voor het
directieteam van ProRail per 10 februari 2010.

De Minister van V&W heeft te kennen gegeven dat de second opinion in ieder geval dient in te gaan op
de volgende vragen:

B Wat is het oordeel over de gehanteerde onderzoeksmethodologie?

B Wat is het oordeel over de geselecteerde referentie- en functievergelijkingsgroep uit de
~ (semi)publieke sector?

® Welke categorisering (conform het beloningsbeleid bij staatsdeelnemingen) wordt het meest
gegigend geacht voor ProRail (publiek, publiek/markt, markt/publiek)?

Naast bovenstaande punten heeft de Minister van V&W te kennen gegeven inzicht te willen hebben in
de (semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep die Towers Watson voor ProRail zou definiéren en tot
welke benchmark resultaten een dergelijke arbeidsmarktreferentiegroep zou leiden.

De resultaten van de second opinion en de marktvergelijking zoals uitgevoerd door Towers Watson
worden in onderhavige rapportage gepresenteerd. De rapportage is als volgt gestructureerd:

Management samenvatting
1. Achtergrond en methodologie beloningsbeleid bij Staatsdeelnemingen
2. Second opinion — Onderzoeksmethodologie
3. Second opinion — Meest gegigende beloningsregime
4. Gedefinieerde arbeidsmarktreferentiegroepen
5. Resultaten marktvergelijking
* Bijlagen :

Nota bene: Interviews hebben plaatsgevonden met vertegenwoordigers van het Ministerie van Verkeer
en Waterstaat, de voorzitter van de Raad van Commissarissen van ProRail, en de voorzitter van de
Beloningscommissie van de Raad van Commissarissen van ProRail.
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anagement samenvatting

Achtergrond en context

De indeling van ProRail in een beloningsregime is nog niet uitgekristalliseerd; definitieve besluitvorming
heeft nog niet plaatsgevonden:

® De Minister van Financién heeft (voor de staatsdeelnemingen waarbij de minister van Financién
namens de: staat als aandeelhouder optreedt) een beoordelingskader voor het beloningsbeleid
opgesteld.

B Ten aanzien van ProRail wordt aangesloten bij het voorgestelde beloningsregime voor
staatsdeelnemingen waarbij de Minister van Financién als aandeelhouder functioneert’ (‘sectorale
beloningscode’).

B De Minister van V&W heeft nog geen besluit genomen over de indeling van ProRail in één van de
categorie&n van het regime ‘sectorale beloningscode’:

— Publiek (beloningsplafond is gelijk aan het maximum van de nieuwe beloning voor ministers3);
— Publiek/Markt (maximale beloning € 350.000);
— Markt/Publiek (geen uniform maximum).

® De Minister van V&W heeft in 2008 te kennen gegeven dat hij ProRail duidelijk in een zwaardere
categorie vindt thuishoren dan bijvoorbeeld Covra en de Westerscheldetunnel (die zijn ingedeeld in
de categorie Publiek).* Hij heeft te kennen gegeven ProRail een min of meer vergelijkbare
organisatie te vinden als Tennet en Gasunie.

B De heer Anker heeft in 2008 een motie ingediend om ProRail in de categorie Publiek in te delen (in
plaats van in Publiek/Markt).®

Second opinion - beloningsonderzoek Hay Group

Hay Group heeft in februari 2010 een beloningsonderzoek uitgevoerd voor het Directieteam van
ProRail. Hierbij is uitgegaan van een indeling in de categorie Publiek/Markt. De Minister van V&W heeift
Towers Watson verzocht een second opinion op dit beloningsonderzoek uit te voeren.

Towers Watson heeft gesteld dat:

E het in aanmerking nemen alsmede de rechtvaardiging van een internationale
arbeidsmarkireferentiegroep ter discussie gesteld kan worden;

B zij de voorgestelde weging niet direct herkent® en voorstelt aan te sluiten bij de reeds door de
Minister van Financién in het algemeen gecommuniceerde methodologie: dat wil zeggen wegingen
van de (semi)publieke referentiegroep van 100%, of tenminste 75%, of tenminste 50%, of
tenminste 25%;

B de breedte van de private referentiegroep (101 ondernemingen, 326 bestuurders) vragen oproept
omtrent de vergelijkbaarheid van de geselecteerde ondernemingen. Dit wordt versterkt door de
ondernemingen die geselecteerd zijn - onder meer Shell, AkzoNobel en Heineken;

f Wij verwijzen naar de brief “Beloningsbeleid staatsdeelnemingen” van de Minister van Financi&n, gedateerd op 9 oktober 2009,
agina 1.
Wij verwijzen naar de brief “Verduidelijking inventarisatie semipublieke sectoren” van de Minister van Binnenlandse Zaken en
Koninkrijksrelaties, gedateerd op 9 oktober 2008.
® Wij verwijzen naar de brief “Beloningsbeleid bij staatsdeelnemingen”, kenmerk: FIN/2008/U.
“ Wij verwijzen naar het Algemeen Overleg topinkomens (semi)publieke sector, d.d. 26 november 2008, pagina 64.
° Wij verwijzen naar motie 42 (30111) zoals ingediend tijdens een VAO op 18 december 2008.
% Hay Group is uitgegaan van een weging 70% (semi)publiek - 20% privaat - 10% internationaal, maar de facto van een weging
van 70% (semi)publiek en 30% privaat bij gebrek aan een internationale referentiegroep.
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de samenstelling van de (semi)publieke referentiegroep niet coherent is met de referentiegroepen
zoals deze zijn samengesteld door Towers Watson voor andere, in beginsel vergelijkbare,
(semi)publieke instellingen;

— Bij in beginsel vergelijkbare trajecten voor enkele andere staatsdeelnemingen (die zijn
ingedeeld in de categorie Publiek/Markt) zijn onder meer Schiphol, Connexxion, het
Havenbedrijf Rotterdam en de NS anderdeel van de private referentiegroep;

de beide referentiegroepen onvoldoende transparant zijn: het is onduidelijk met welke posities er
binnen de geselecteerde referentieondernemingen is vergeleken.

Professionele opvatting - meest geéigende beloningsregime

Towers Watson heeft vooral op basis van bronnenonderzoek de positionering van ProRail ten
aanzien van de criteria van Commissie Dijkstal ingeschat. Naar ons oordeel kwalificeert ProRail als
volgt: hoge mate van publieke financiering, hoge mate van publiek belang, een Rechtspersoon met
Wettelijke Taak (‘RWT’) en weinig tot geen directe commerciéle concurrentie (ProRail opereert wel
in een sterk competitieve en commerciéle omgeving).

Towers Watson heeft tevens de positionering van ProRail met andere staatsdeelnemingen uit de
sector Infrastructuur vergeleken (Gasunie en Tennet, beide ingedeeld in de categorie
Publiek/Markt). Er kan worden geconcludeerd dat ProRail:

— in hogere mate publiek wordt gefinancierd (Gasunie en Tennet vallen niet onder de
werkingssfeer van de Wopt terwijl ProRail daar wel onder valt);

— minder directe commerciéle concurrentie ervaart (er zijn geen andere aanbieders) maar in een
competitieve en commerciéle omgeving opereert;

— in vergelijkbare mate het publiek belang dient;
— een RWT is (Gasunie en Tennet zijn dat niet).

Op basis van de methodologie voor beloningsbeleid bij staatsdeelnemingen (vier elementen zoals
hierboven aangeduid), lijkt de categorie Publiek het meest gegigend. Voor deze categorie geldt dat
de staatsdeelnemingen niet of nauwelijks aan commerciéle concurrentie onderhe\ng zijn,
overwegend publieke taken verrichten of afhankelijk van publieke financiering zijn.’

Een indeling in de categorie Publiek/Markt (waarbij het zwaartepunt van de vergelijking gebaseerd
is op Publiek) is naar het cordeel van Towers Watson — in het licht van een door de Raad van
Commissarissen gestelde transformatie naar een proactieve en klantgerichte organlsatle -
evenwel te overwegen:

— Voor deelnemingen in de categorie Publiek/Markt geldt dat zij voor hun topfuncties afhankelijk
zijn van bestuurders met ervaring in een commerciéle omgeving;®

— De recente historie van aangetrokken tweede en derde echelon ProRail management Iljkt deze
kentering te onderschrijven: werving vindt in het bijzonder binnen de private sector plaats

Indien ProRail in de categorie Publiek/Markt wordt ingedeeld, lijkt — naar ons oordeel —
positionering richting de linkerkant van het spectrum (Publiek) voor de hand te Iiggen.

" Wij verwijzen naar de brief “Beloningsbeleid staatsdeelnemingen” van de Minister van Financién, gedateerd op 9 oktober 2009,
agina 5.

eV\ﬁj verwijzen naar een interview dat op 24 augustus 2010 heetft plaatsgevonden tussen Towers Watson en de Voorzitter van de

Raad van Commissarissen alsmede de Voorzitter van de Beloningscommissie.

 Wij verwijzen naar de brief “Beloningsbeleid staatsdeelnemingen” van de Minister van Financién, gedateerd op 9 oktober 2009,
agina 5.

¢ Wij verwijzen naar een memorandum inzake vertrekkers en instromers uit het tweede en derde echelon (zoals op 26 augustus

2010 van de Raad van Commissarissen van ProRail ontvangen).
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— In vergelijking tot Tennet (waar de (semi)publieke referentiegroep voor 75% weegt) geldt dat
ProRail als meer publiek kwalificeert. Een minimaal even zware weging van de (semi)publieke
referentiemarkt als bij Tennet (75%) lijkt dan ook een voorwaarde.

Alternatieve benadering ma[lgtvergelijking

In overleg met vertegenwoordigers van het Ministerie van V&W heeft Towers Watson de
marktvergelijkingen uitgevoerd op basis van de volgende (semi)publieke en private referentiegroepen:

Enexis iConnexxion

Evides Delta

Kadaster _ Eneco )

Ministerie V&AW Havenbedriff Rotterdam

iNMa B Schiphol

RET “Sligro Food Group

Rijkswaterstaat StenGroup _
TNO i Telegraaf Media Group '
Vitens Wegener

Om een vergelijking met de rapportage van Hay Group te kunnen maken, is er een gewogen
marktvergelijking uitgevoerd. Het uitvoeren van een gewogen marktvergelijking verondersteld een
indeling in de categorie Publiek/Markt (hierover dient de Minister van V&W nog een besluit te nemen).

Towers Watson heeft marktvergelijkingen uitgevoerd voor de leden van het Directieteam van ProRail:

® President-directeur (vergeleken met de hoogste uitvoerend bestuurder bij de deelneming/
onderneming, “Voorzitter Raad van Bestuur”);

B Directeur Financién (vergeleken met een lid van de Raad van Bestuur met verantwoordelijkheid
voor Financién, “Financieel Bestuurder”);

B Directeur Operatie (vergeleken met een lid van de Raad van Bestuur met verantwoordelijkheid met
een specifiek aandachtsgebied - niet zijnde een staffunctie, “Lid van de Raad van Bestuur met
verantwoordelijkheid voor een business unit”).

Wij verwijzen naar Bijlage 2 voor de standaardbeschrijving voor bovenstaande posities.

Resultaten marktvergelijking

De onderstaande tabel geeft de resultaten van de gewogen marktvergelijkingen weer (op
mediaanniveau, ten aanzien van Totale (Target) Directe Beloning). Wij verwijzen naar Bijlage 3 voor
een overzicht van de definities en berekeningsmethodiek.

. (Semi)Publie ; 8 ;
I Privaat € 475,000 € 380,000 € 375,000
Resultaat gewogen marktvergelijking _..£ 260,000 € 210,000 €205,000

De weging (75% (semi)publiek — 25% privaat, vergelijkbaar met Tennet) resulteert in een gewogen
mediane Totale (Target) Directe Beloning van:

B € 260.000 voor de President-directeur (Voorzitter Raad van Bestuur);
@ € 210.000 voor de Directeur Financién (Financieel bestuurder);
B € 205.000 voor de Directeur Operatie (Lid van de Raad van Bestuur ).
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1. Achtergrond en methodologie beloningsbeleid bij
Staatsdeelnemingen

Onderhavige paragraaf schetst het kader voor een beloningsbeleid bij staatsdeelnemingen. Aan dit
door de Minister van Financién opgestelde kader wordt gerefereerd bij het beoordelen van de
gebruikte onderzoeksmethodologie (paragraaf 2) en het meest gegigende beloningsregime
(paragraaf 3).

1.1 Kader

De Staat streeft ernaar om als aandeelhouder actief en effectief het gesprek met staatsdeelnemingen
aan te gaan over hun beloningsbeleid. Om dit te bewerkstelligen heeft de Minister van Financién een
beoordelingskader opgesteld dat, op basis van vier criteria zoals aangedragen door de Commissie
Dijkstal, staatsdeelnemingen categonseert ' Het beoordelingskader geldt expliciet voor alle
staatsdeelnemingen, dus ook voor de staatsdeelnemmgen die onder de Minister van Verkeer &
Waterstaat vallen (in dit geval ProRail)."?

De vier criteria die worden gebruikt om staatsdeelnemingen te categoriseren zijn de volgende':
1) De mate van publieke financiering;

2) De mate van commerciéle concurrentie;

3) De mate van publiek belang;

4) De status van rechtspersoon met een wettelijke taak ('RWT").

Op basis van deze criteria vindt een indeling plaats in één van de volgende categorieén:

A. Publiek — Beloningsplafond is gelijk aan het maximum van de nieuwe beloning voor ministers;
B. Publiek/Markt — Beloningsplafond is € 350.000;

C. Markt/Publiek — Geen centraal beloningsplafond, dit wordt per onderneming vastgesteld.

A. Publiek

Voor de categorie ‘Publiek’ geldt dat de staatsdeelnemingen zich in overwegende mate in de
(semi)publieke sfeer bewegen. Zij zijn bijvoorbeeld niet of nauwelijks onderhevig aan commerméle
concurrentie, verrichten overwegend publieke taken of zijn afhankelijk van publieke fi nanc:enng

Voor deze categorie geldt dat topfuncties in de (semi)publieke sector als een logisch referentiekader
worden gezien, met het normbedrag voor de publieke en (semi)publieke sector als maximum
(maximum van de nieuwe beloning voor ministers - de facto 130% van het huidige
ministe-rsm:alximum).15

"' Wij verwijzen naar de brief “Beloningsbeleid staatsdeelnemingen” van de Minister van Financién, gedateerd op 9 oktober 2009,
E’zﬂl‘fi;':r‘irjm\ﬂ‘:)r\llnr||zen naar de brief “Beloningsbeleid bij staatsdeelnemingen” van de Minister van Financién, gedateerd op 24 oktober
1230\2% verwijzen naar de brief “Beloningsbeleid staatsdeelnemingen” van de Minister van Financién, gedateerd op 9 oktober 2009,
P‘a\?\:ir;avesmuzen naar de brief "Beloningsbeleid staatsdeelnemingen” van de Minister van Financién, gedateerd op 9 oktober 2009,
%ag:?]mefsme Dijkstal werkt met de volgende regimes (in oplopende zwaarte): openbaarmakingverplichting, sectorale
beloningscode en ministersmaximum.
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B. Publiek/Markt

Voor de categorie ‘Publiek/Markt’ geldt dat de staatsdeelnemingen voor een gedeelte van hun
activiteiten met de markt concurreren of voor hun topfuncties afhankelijk zijn van bestuurders met
ervaring in een commerciéle omgeving. Hier dient het beloningsplafond bepaald te worden door twee
arbeidsmarktreferentiegroepen: een (semi)publieke en een private arbeidsmarktreferentiegroep. De
(semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep dient voor minstens 50% mee te wegen in de gewogen
marktvergelijking (precieze weging afhankelijk van de specifieke activiteiten van de ondernemmg)

C. Markt/Publiek

Voor de categorie ‘Markt/Publiek’ geldt dat de staatsdeelnemingen opereren in een competitieve
omgeving. Met hun activiteiten is een publiek belang gemoeid maar het zijn onmiskenbaar commercieel
georiénteerde organisaties met nationale en/of internationale concurrenten. In dit geval wordt het
beloningsmaximum vastgesteld aan de hand van een gewogen marktvergelijking waarbij de
(semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep voor minstens 25% meeia'uree.-gt.17

1.2 Indeling ProRail

De indeling van ProRail in een beloningsregime is nog niet volledig uitgekristalliseerd; definitieve
besluitvorming heeft nog niet plaatsgevonden.

B Ten aanzien van ProRail wordt aangesloten bij het voorgestelde beloningsregime voor
staatsdeelnemingen waarbij de Minister van Financién als aandeelhouder functioneert'® (‘sectorale
beloningscode’).

B De Minister van V&W heeft nog geen besluit genomen over de indeling van ProRail in één van de
categorieén.

B Tijdens het Algemeen Overleg topinkomens (semi)publieke sector in 2008 is gesproken over de
indeling van ProRail in één van de categorieén Publiek, Publiek/Markt, Markt/Publiek (onder meer
ten opzichte van andere staatsdeelnemingen). Hierbij heeft de Minister van V&W te kennen
gegeven dat hij ProRail"®:

— duidelijk in een zwaardere categorie vindt thuishoren dan bijvoorbeeld Covra en de
Westerscheldetunnel (die zijn ingedeeld in de categorie ‘Publiek’, i.e. het ministersmaximum);

— een min of meer vergelijkbare organisatie als Tennet en Gasunie te vinden (die zijn ingedeeld
in de categorie ‘Publiek/Markt’, i.e. maximale beloning € 350.000).

B nvervolg op het Algemeen Overleg heeft de heer Anker in 2008 een motie ingediend om ProRail
in te delen in de categorie ‘Publiek’ (in plaats van in de categorie Publiek/Markt).”

— De heer Anker constateert dat ProRail functioneert onder publiek opdrachtgeverschap, geheel
in overheidshanden is, een monopoliepositie bezit en niet of hooguit op onderdelen
concurrentie ondervindit.

' Wij verwijzen naar de brief “Beloningsbeleid staatsdeelnemingen” van de Minister van Financién, gedateerd op 9 oktober 2009,
Paglna 6

Wij verwijzen naar de brief “Beloningsbeleid staatsdeelnemingen” van de Minister van Financién, gedateerd op 9 oktober 2009,
Paglna 6.

Wij verwijzen naar de brief “Verduidelijking inventarisatie semipublieke sectoren” van de Minister van Binnenlandse Zaken en
Kontnkn]ksmlatles gedateerd op 9 oktober 2008.

. ® Wij verwijzen naar het Algemeen Overleg topinkomens (semi)publieke sector, d.d. 26 november 2008, pagina 64.
Wij verwijzen naar motie 42 (30111) zoals ingediend tijdens een VAO op 18 december 2008.
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2. Second opinion - Onderzoeksmethodologie

Onderhavige paragraaf reflecteert Towers Watson's professionele opvatting over de
onderzoeksmethodologie zoals deze door Hay Group is gevolgd bij het beloningsonderzoek voor het
Directieteam van ProRail. De paragraaf is als volgt gestructureerd:

21)  Gedefinieerde arbeidsmarktreferentiegroepen en voorgestelde weging;

2.2)  Weging van de arbeidsmarkireferentiegroepen;

2.3) Breedte private arbeidsmarktreferentiegroep;

2.4) Samenstelling (semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep;

2.5.1) Gebrek aan transparantie — geselecteerde posities (semi)publieke referentiegroepen;
2.5.2) Gebrek aan transparantie — geselecteerde posities private referentiegroep.

2.1) Gedefinieerde arbeidsmarktreferentiegroepen en voorgestelde
weging

Allereerst zijn opmerkingen gemaakt bij de definiéring van een (semi)publieke, private en internationale
arbeidsmarktreferentiegroep. Vervolgens is nader ingegaan op de weging van de
arbeidsmarktreferentiegroepen (punt 2.2) en de samenstelling van de arbeidsmarktreferentiegroepen
(punten 2.3 — 2.5).

Observatie/aandachtspunt rapportage Hay Group

Hay Group heeft ten behoeve aan het beloningsonderzoek drie arbeidsmarkireferentiegroepen
. gedefinieerd:

® (Semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep;
B Private arbeidsmarktréfférentiegroep;
B [nternationale arbeidsmarktreferentiegroep.

Professionele opvatting Towers Watson

Towers Watson stelt het in aanmerking nemen alsmede de rechtvaardiging van een internationale
arbeidsmarktreferentiegroep ter discussie. De opmerkingen hieromtrent zijn drieledig:

1) Relevantie/toepasbaarheid internationale arbeidsmarktreferentiegroep: Op basis van de ons
kenbare business case van ProRail ziet Towers Watson geen aanleiding om een internationale
arbeidsmarktreferentiegroep te definiéren. Uit het 2009 jaarverslag van ProRail blijkt dat ProRail

een nationale focus heeft: er wordt expliciet gesteld dat het werkgebied van ProRail de
Nederlandse markt is®".

Het rapport van Hay Group biedt naar ons oordeel een ontoereikende onderbouwing van de
noodzaak tot introductie van een internationale arbeidsmarktreferentiegroep. In de rapportage van
Hay Group wordt gesteld dat 1) ProRail een essentiéle rol speelt bij het waarborgen van de
inten;gtionale koppeling van netwerken en 2) dat ProRail internationale vervoerders als klanten
kent.

; Jaarverlag 2009 ProRail “Samen voor het spoor”, pagina 60: “Het werkgebied van ProRail is de Nederlandse markt.”
Rapport: “Beloningsvergelijking ProRail", pagina 7, Hay Group, 10 februari 2010.
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B Ten aanzien van het eerste punt vraagt Towers Watson zich af of het internationaal koppelen
van sporen bijvoorbeeld leidt tot een noodzaak om bestuurders met een internationale
achtergrond aan te trekken (zoals dat bijvoorbeeld (deels) het geval is bij Gasunie en Tennet -
die (commercigle) activiteiten in het buitenland ontplooien).

B Ten aanzien van het tweede punt geeft het jaarverslag van ProRail weer dat in 2009 79% van
de treinkilometers door de NS zijn gemaakt. 13% van de treinkilometers is gemaakt door
regionale personenvervoerders en 7% door goederenvervoerders. Er vanuit gaande dat de
regionale personenvervoerders en goederenvervoerders eveneens een (in ieder geval deels)
Nederlandse oorsprong hebben, kan het aandeel van internationale kianten maar (zeer)
beperkt zijn.?®

2) Methodologie: Towers Watson is van oordeel dat indien er toe besloten zal worden een
internationale arbeidsmarktreferentiegroep te definiéren (met name als de definitie van een
dergelijke arbeidsmarktreferentiegroep logischerwijs zou voortvioeien uit de business case), deze
dan ook moet worden meegewogen in de marktvergelijking. Dit is in de marktvergelijking zoals
uitgevoerd door Hay Group — voor zover wij kunnen waarnemen — niet gebeurd. Er wordt gesteld
“Omdat wij nu niet beschikken over een internationale arbeidsmarktreferentiegroep nemen wij 30%
van de private Bestuurdersmarkt."**

3) Methodologie: Indien besloten zou worden om een internationale arbeidsmarktreferentiegroep te
definiéren, dan lijkt het voor de hand te liggen dat deze arbeidsmarktreferentiegroep ook bestaat uit
internationale (semi)publieke deelnemingen (in plaats van uitsluitend uit private ondernemingen).
Towers Watson stelt derhalve het volledig vervangen van een internationale peergroep door een
(additioneel) gewicht van de private arbeidsmarktreferentiegroep ter discussie.

Alternatieve benadering

Towers Watson stelt (voorshands) voor een marktvergelijking uit te voeren op basis van twee
arbeidsmarktreferentiegroepen:

B (Semi)publicke arbeidsmarktreferentiegroep;
B Private arbeidsmarktreferentiegroep (bestaande uit ondernemingen opererend in Nederland).

2.2) Weging van de .arbeidsmarktreferentiegroepen

Observatie/aandachtspunt rapportage Hay Group

De Raad van Commissarissen van ProRail heeft — op basis van de specifieke business case van
ProRail — voorgesteld om de (semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep voor 70% - 80% mee te laten
wegen, de private arbeidsmaﬂ(treferentiegroef voor 20% - 15%, en de internationale
arbeidsmarkireferentiegroep voor 10% - 5%.%° Op basis van deze brief heeft Hay Group voorgesteld de
arbeidsmarktreferentiegroepen als volgt mee te wegen:

B (Semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep — weging van 70 procent;
® Private arbeidsmarktreferentiegroep — weging van 20 procent;

® |nternationale arbeidsmarktreferentiegroep — weging van 10 procent (bij gebreke van een
internationale arbeidsmarktreferentiegroep, is de private groep voor 30 procent meegewogen).

% Jaarverlag 2009 ProRail “Samen voor het spoor”, pagina 11.
24 Wij verwijzen naar pagina 8 van het rapport “Beloningsvergelijking Directieteam ProRail”, zoals opgesteld door Hay Group en
%edateerd op 10 februari 2010.

Wij verwijzen naar de conceptbrief “Categorisering staatsdeelneming ProRail", van 16 november 2009, zoals opgesteld door de
Raad van Commissarissen van ProRail.
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Professionele opvatting Towers Watson
In de brief van 9 oktober 2009%° schrijft de Minister van Financién voor dat:

® Bij een indeling in de categorie Publiek, de arbeidsmarktreferentiegroep enkel dient te bestaan uit
publieke functies (weging (semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep van 100%);

B Bij een indeling in de categorie Publiek/Markt, de (semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep voor
tenminste 50% dient mee te wegen;

® Bij een indeling in de categorie Markt/Publiek, de (semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep voor
tenminste 25% dient mee te wegen.

Onder meer ten aanzien van Tennet (indeling in categorie Publiek/Markt) heeft de Minister van
Financién te kennen gegeven dat de (semi)publieke arbeidsmarktreferentie voor 75% - in plaats van
50% - meegewogen dient te worden. Dit voorstel komt voort uit de gereguleerde activiteiten van Tennet
alsmede de beperkte concurrentie die Tennet ervaart.

Het oordeel van de Minister van Financién inzake Tennet in aanmerking nemend (weging van 75% op
basis van gereguleerde activiteiten en beperkte concurrentie) kan volgens Towers Watson overwogen
worden dat ook voor ProRail (minimaa;') een dergelijke weging gebruikt zou zijn (wij verwijzen in dit licht
ook naar paragraaf 3 van dit rapport).?

Nota bene: Het uitvoeren van een gewogen marktvergelijking gaat uit van de veronderstelling dat
ProRail wordt ingedeeld in de categorie Publiek/Markt.

Alternatieve benadering
Towers Watson stelt voor om de marktvergelijkingen uit te voeren op basis van:
B Een weging van 75% (semi)publiek en 25% privaat.

Nota bene: Towers Watson heeft er voor gekozen om aan te sluiten bij mogelijke wegingen van de
(semi ipubiieke referentiegroep zoals deze tot op heden door de Minister van Financién
gecommuniceerd zijn (100%, of tenminste 75%, of tenminste 50%, of tenminste 25%).

Uiteraard kan de Minister van V&W besluiten om voor ProRail een nieuwe weging te introduceren
(bijvoorbeeld 80% of 90%). Towers Watson heeft gekozen voor toetsing aan de bestaande
methodologie.

2.3) Breedte private arbeidsmarktreferentiegroep

Observatie/aandachtspunt rapportage Hay Group

Hay Group heeft een private arbeidsmarktreferentiegroep (‘bestuurdersmarkt”) samengesteld die
bestaat uit 326 bestuurders van 101 ondernemingen. In het rapport wordt gesteld dat het gaat om
grotere Nederlandse ondernemingen met een Raad van Bestuur in Nederland. De Voorzitter van de
Raad van Bestuur wordt op of boven 1800 Hay-punten gewaardeerd®.

% Brief Minister van Financién van 9 oktober 2009 “Beloningsbeleid staatsdeelnemingen”, pagina 6.

* Brief Minister van Financién van 9 oktober 2009 “Beloningsbeleid staatsdeelnemingen”, pagina 11.

28 \\fij verwijzen naar pagina 41 van het rapport “Beloningsvergelijking Directieteam ProRail", zoals opgesteld door Hay Group en
gedateerd op 10 februari 2010.
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Professionele opvatting Towers Watson

Towers Watson is van mening dat een arbeidsmarktreferentiegroep die bestaat uit 101 ondernemingen
relatief groot is. Dit roept vraagtekens op ten aanzien van de directe vergelijkbaarheid van deze 101
ondernemingen met ProRail.

Omdat enkel wordt gesteld dat de Voorzitter van de Raad van Bestuur op of boven 1800 punten wordt
gewaardeerd (en er geen bovengrens is gecommumoeerd) bevat de private arbeidsmarkt-
referentiegroep diverse ondernemingen die niet (volledig) vergelijkbaar lijken te zijn met ProRail. Als
voorbeeld noemen wij onder meer Royal Dutch Shell, Aegon, Akzo Nobel, Koninklijke Ahold, en
Heineken.

Het is overigens onvoldoende transparant en derhalve niet duidelijk met welke posities binnen de
referentiegroep is vergeleken® (wij gaan er van uit dat er niet vergeleken is met bijvoorbeeld de CEO
van Shell). Dit punt wordt verder uitgewerkt onder paragraaf 2.5.2.

Alternatieve benadering

Towers Watson maakt bij het definiéren van een relevante arbeidsmarktreferentiegroep gewoonlijk
gebruik van een vergelijkbaarheidsanalyse. Hierbij wordt aan de hand van een aantal aspecten
onderzocht in hoeverre mogelijke ‘peer ondernemingen’ vergelijkbaar zijn met de te benchmarken
onderneming. Deze vergelijkbaarheidsanalyse kan worden uitgevoerd op onder meer de volgende
aspecten: omzet, het aantal werknemers, omvang van internationale activiteiten en kapitaalintensiteit.

Op basis van de resultaten van de vergelijkbaarheidsanalyse, doorgaans met een kwalitatief
discretionaire redelijkheidstoets door de Raad van Commissarissen en/of de grootaandeelhouder,
worden de meest vergelijkbare ondernemingen in de arbeidsmarktreferentiegroep opgenomen. Het is
eventueel mogelijk relatief grotere ondernemingen in de arbeidsmarktreferentiegroep op te nemen.
Indien relatief grotere ondernemingen in de arbeidsmarktreferentiegroep worden opgenomen, wordt er
echter een vergelijking gemaakt met posities op een lager rapportageniveau.

In verband met datarobuustheid is Towers Watson van cordeel dat een arbeidsmarkireferentiegroep
minimaal uit 12 ondernemingen dient te bestaan. Dit is in overeenstemmmg met de richtlijnen voor
bestuurdersbezoldlgmg zoals vastgesteld door Eumedion®’

Vervolgens tracht Towers-Watson voor elke te benchmarken positie, een vergelijkbare functie binnen
iedere onderneming uit de arbeidsmarktreferentiegroep te selecteren. In de meest ideale situatie
ontstaan er in het geval van ProRail dus (publieke en private) arbeidsmarktreferentiegroepen van
minimaal 12 ondernemingen, met voor elke onderneming drietal posities die vergelijkbaar zijn met de
drie directeuren van het Directieteam van ProRail.

B Het voordeel van bovenstaande benadering is dat er een groep van daadwerkelijk vergelijkbare
ondernemingen en posities wordt samengesteld, waarbij ook inzicht wordt geboden in de posities
waarmee wordt vergeleken. Transparantie wordt dusdoende bevorderd.

2.4) Samenstelling (semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep

Observatie/aandachtspunt rapportage Hay Group

De tabel op de volgende pagina geeft de (semi)publieke arbeidsmarkireferentiegroep weer zoals
samengesteld door Hay Group:

Wij verwijzen naar pagina 41 van het rapport “Beloningsvergelijking Directieteam ProRail", zoals opgesteld door Hay Group en
%edateerd op 10 februari 2010.

Wij verwijzen naar pagina’s 41-42 van het rapport “Beloningsvergelijking Directieteam ProRail", zoals opgesteld door Hay
Group en gedateerd op 10 februari 2010.

*' Eumedion “Aanbevelingen betreffende bestuurdersbezoldiging”, 25 oktober 2006
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Bank Nederlandse Gemeenten Gasunie Stedin
Centraal Bureau " . .
Rivaardigheidsbewijzen {Havenbedrif Rotterdam Soclale Verzekanngsban.lsw.
Connexxion Nederlandse Spoorwegen Tennet
De Nederlandsche Bank Pensioen & Uitkeringsraad TNO

: : Uitvoeringsinstituut
Er‘lEXIS“ B Rijksdienst voor hq Wegverkeer Werknemersverzekeringen ;
Evides Schiphol Vitens

* Wij verwijzen naar pagina 43 van het rapport “Beloningsvergelijking Directieteam ProRail’, zoals opgesteld door Hay Group en
gedateerd op 10 februari 2010

Professionele opvatting Towers Watson/alternatieve benadering

Op basis van eerder projectwerk voor staatsdeelnemingen in de categorie Publiek/Markt (en in het
bijzonder de feedback die destijds van vertegenwoordigers van het Ministerie van Financién is
ontvangen), stelt Towers Watson voor in neder geval de volgende ondermemingen naar de private
arbeidsmarktreferentiegroep te verplaatsen®:

®m  Connexxion,

® Havenbedrijf Rotterdam;

B Nederlandse Spoorwegen,
® Schiphol.

Van bovenstaande ondernemingen kan in dit verband — naar het oordeel van vertegenwoordigers van
het Ministerie van Financién — gesteld worden dat zij als ‘te commercieel’ kwalificeren om onderdeel te
zijn van de (semi)publieke arbeidsmarktreferentiegroep.

2.5.1) Gebrek aan transparantie - geselecteerde posities
(semi)publieke referentiegroepen

Observatie/aandachtspunt rapportage Hay Group
Hay Group heeft twee (semi)publieke groepen gedefinieerd:

A. Een (semi)publieke referentlegroep die bestaat uit bestuurders met dezelfde functiezwaarte
(hetzelfde aantal ‘Hay punten’ i

B. Een (semi)publieke functievergelijkingsgroep die bestaat uit bestuurders met dezelfde functietitel
(President-Directeur is vergeleken met President-Directeur).*

In beide groepen zitten dezelfde instellingen/ondernemingen.®® De (semi)publieke referentiegroep (A)
resulteert in hogere beloningsniveaus.

%2 Uiteraard mits deze ondememingen op basis van de vergelijkbaarheidsanalyse voldoende kwalificeren voor de private
arbeidsmarktreferentiegroep.

Wij verwijzen naar pagina 43 van het rapport “Beloningsvergelijking Directieteam ProRail”, zoals opgesteld door Hay Group en
gedateerd op 10 februari 2010.

Wij verwijzen naar pagina's 44-46 van het rapport “Beloningsvergelijking Directieteam ProRail", zoals opgesteld door Hay
Group en gedateerd op 10 februari 2010.

% Wij verwijzen naar pagina’s 43-46 van het rapport “Beloningsvergelijking Directieteam ProRail”, zoals opgesteld door Hay
Group en gedateerd op 10 februari 2010.
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