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BEGRENZING VAN OPEN NORMEN IN HET 
FINANCIËLE TOEZICHTRECHT
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1	 Inleiding
Bij de regulering van en het toezicht op de 
financiële sector wordt wel eens de ver-
gelijking gemaakt met de pendule van een 
klok. Er zijn periodes van strikte regulering 
en strikt toezicht, en periodes van lossere 
regulering en flexibeler toezicht. Bij de 
introductie van de Nederlandse Wet op het 
financieel toezicht1 (Wft) in 2007 werd door 
de Minister van Financiën nog aan de sector 
voorgehouden dat het ‘principles based’-ka-
rakter van de wet zou dienen te voorkomen 
dat de financiële sector te veel zou worden 
gebonden aan gedetailleerde regels en op 
die regels uitgeoefend toezicht. 

De sector zou ruimte krijgen om haar 
eigen verantwoordelijkheid te nemen, en 
regels toe te passen toegespitst op de aard, 
omvang en complexiteit van de financiële 
onderneming.2 Dit ‘principles based’-
karakter van de regels van de Wft kwam tot 
uitdrukking door het opnemen van vele tien-
tallen open normen. Te denken valt aan de 
in artikel 3:17 Wft opgenomen regel dat een 
financiële onderneming zorg dient te dragen 
voor een ‘beheerste en integere uitoefening 
van haar/zijn bedrijf’.

Een open norm is een juridische norm die 
niet precies is geformuleerd, maar ruimte 
laat voor interpretatie en toepassing in 
verschillende situaties. Een open norm geeft 
een algemeen doel, beginsel of criterium 
aan, zonder te specifiëren hoe dat moet 
worden bereikt of beoordeeld. Een open 
norm geeft de wetgever, de toezichthou-
der en de rechter meer flexibiliteit en de 
mogelijkheid tot maatwerk, maar ook meer 
onzekerheid en discussie over de invulling 
en naleving ervan.3

Inmiddels is de Wft meer dan honderd 
keer gewijzigd en in omvang verviervoudigd. 
Maar wat wellicht meer heeft bijgedragen 
tot het gevoelen van de sector dat de 
pendule van het toezichtsrecht is uitge-
slagen naar een ‘rules based’-omgeving, 
is de ontwikkeling van de vele soft-law-

instrumenten van de toezichthouders. Zulke 
soft-law-instrumenten worden uitgebracht 
in de vorm van uitgebreide ‘best and good 
practices’, leidraden, brochures, richtsnoe-
ren, Questions and Answers en dergelijke 
toezichthouderinstrumenten meer.4

2	 ‘Soft law’ versus beleidsregels
Een belangrijk verschil tussen soft-law-
instrumenten en beleidsregels is dat de 
eerste niet gebaseerd zijn op een wettelijke 
grondslag, terwijl de laatste dat wel zijn. Be-
leidsregels zijn volgens artikel 1:3 lid 4 van 
de Algemene wet bestuursrecht5 (Awb) een 
schriftelijke beslissing van een bestuurs
orgaan, inhoudende een algemene regel, 
niet zijnde een algemeen verbindend voor-
schrift, omtrent de afweging van belangen, 
de vaststelling van feiten of de uitleg van 
wettelijke voorschriften bij het gebruik van 
een bevoegdheid van dat bestuursorgaan. 

Beleidsregels hebben dus een bindende 
werking voor het bestuursorgaan dat ze 
vaststelt, en geven duidelijkheid aan de 
sector over hoe het bestuursorgaan zijn be-
voegdheden zal uitoefenen. Bovendien kun-
nen beleidsregels worden getoetst door de 
rechter op rechtmatigheid en redelijkheid.

Soft-law-instrumenten daarentegen zijn 
geen besluiten in de zin van de Awb, en 
hebben dus geen bindende kracht. Ze zijn 
bedoeld om de sector te informeren, te 
adviseren of te sturen over hoe de toezicht-
houder de wet- en regelgeving interpreteert 
en toepast, maar ze kunnen niet worden 
afgedwongen of aangevochten.6 

Soft-law-instrumenten kunnen echter wel 
grote invloed hebben op de compliance-
verplichtingen en het toezicht daarop, omdat 
de sector geneigd is om zich te conforme-
ren aan de verwachtingen en standpunten 
van de toezichthouder, om zo mogelijke 
sancties of reputatieschade te voorkomen. 
Dit kan leiden tot een situatie waarin de 
toezichthouder feitelijk meer normeert dan 

de wetgever heeft bedoeld of toegestaan, 
zonder dat daar voldoende democratische 
legitimatie of rechtsbescherming voor is.

3	 De door de praktijk gesignaleerde 
knelpunten wat betreft open normen
Een voorbeeld van de invulling van open 
normen door de Autoriteit Financiële 
Markten (AFM) betreft de interpretaties van 
‘zorgplicht’, ‘passende dienstverlening’ en 
‘proportionele beloning’. Deze uitleg kan 
zeer gedetailleerd en prescriptief zijn, waar-
door de financiële ondernemingen weinig 
ruimte hebben om zelf een passende invul-
ling te geven aan de open normen, rekening 
houdend met de specifieke situatie en wen-
sen van de klant. Bovendien kan de uitleg 
afwijken van de bedoeling of interpretatie 
van de wetgever, zonder dat dit duidelijk 
wordt gecommuniceerd of verantwoord.7

Een ander voorbeeld is het gebruik van 
leidraden door De Nederlandsche Bank 
(DNB) om uit te leggen hoe financiële 
ondernemingen moeten voldoen aan de 
vereisten op het gebied van integriteit, 
risicobeheer en governance. Deze leidraden 
kunnen echter ook nieuwe verplichtingen 
introduceren die niet direct uit de wet- en 
regelgeving volgen, zoals het verplicht 
aanstellen van een chief risk officer, het 
hanteren van een bepaalde methodologie 
voor het bepalen van de risico-‘appetite’, of 
het toepassen van een bepaalde frequentie 
en diepgang voor de interne audit. Dit kan 
leiden tot een verstarring en uniformering 
van de sector, die de innovatie, concurrentie 
en diversiteit kan belemmeren.8

4	 Positie van de toezichthouders
Het fenomeen van het toepassen van soft-
law-instrumenten om nadere duiding te 
geven aan open normen is niet alleen een 
uitdaging voor de financiële sector, maar 
ook voor de toezichthouders zelf. Zij moeten 
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immers een balans vinden tussen het geven 
van duidelijkheid en het respecteren van 
de ruimte die de open normen bieden. Met 
name DNB heeft meermaals erkend dat de 
uitgebreide leidraden, brochures en derge-
lijke meer een risico kunnen vormen voor de 
proportionaliteit, de flexibiliteit en de dyna-
miek van het toezicht. DNB heeft daarom 
aangekondigd om te streven naar een meer 
risico gebaseerde benadering, waarbij de 
nadruk ligt op het doel en de uitkomst van 
de normen, in plaats van op de middelen en 
de processen.9

Tegelijkertijd moet DNB rekening houden 
met de verschillende behoeften en verwach-
tingen van de financiële ondernemingen, die 
niet allemaal dezelfde mate van sturing en 
begeleiding wensen. Kleinere ondernemin-
gen, die vaak minder capaciteit en expertise 
hebben om de complexe en veranderende 
regelgeving te interpreteren en toe te 
passen, hebben soms juist baat bij een 
wat gedetailleerdere invulling van de open 
normen door de toezichthouder. Grotere on-
dernemingen, die meer maatwerk en eigen 
verantwoordelijkheid willen, voelen zich daar-
entegen eerder beperkt of gehinderd door 
de gedetailleerde soft-law-instrumenten. Zij 
zouden liever meer ruimte krijgen om zelf 
invulling te geven aan de normen, rekening 
houdend met hun specifieke situatie, be-
drijfsmodel en risicoprofiel, maar die ruimte 
wordt hen ook wel gegund in de huidige tijd 
van het risicogeoriënteerde toezicht.10

5	 Rechterlijke toetsing als waarborg 
voor de begrenzing van de rol van de 
toezichthouder
Een belangrijke waarborg voor de begren-
zing van de rol van de toezichthouder is de 
rechterlijke toetsing. De rechter heeft de 
bevoegdheid en de plicht om te controleren 
of de toezichthouder binnen de grenzen van 
de wet is gebleven, en of hij de beginselen 

van behoorlijk bestuur heeft nageleefd. 
Daarbij moet de rechter ook de ruimte 
respecteren die de wetgever heeft gelaten 
aan de financiële ondernemingen om zelf 
invulling te geven aan de open normen, re-
kening houdend met hun specifieke situatie, 
bedrijfsmodel en risicoprofiel. 

De rechter kan niet op de stoel van de on-
dernemer gaan zitten en een eigen oordeel 
vellen over de optimale naleving van de open 
normen. De rechter moet zich beperken tot 
het toetsen van de redelijkheid en de propor-
tionaliteit van de invulling die de onderne-
ming heeft gekozen. Als de onderneming een 
aannemelijke en verantwoorde uitleg heeft 
gegeven aan de open normen, en daarbij de 
relevante belangen en risico’s heeft afgewo-
gen, moet de rechter dat respecteren. Alleen 
als de onderneming geen of een onvoldoen-
de onderbouwing heeft gegeven, of als de 
invulling evident in strijd is met de doelstel-
lingen of de ratio van de open normen, kan 
de rechter ingrijpen en de beslissing van de 
toezichthouder omtrent de naleving van de 
wettelijke regels handhaven.11

Op deze manier kan de rechter duidelijke 
grenzen stellen aan de mate waarin de 
toezichthouder door de uitleg van de open 
normen sturend optreedt, en de invulling 
van de open normen door de financiële 
ondernemingen de vrijheid blijft van onder
nemingen. Dit is in lijn met het principe 
van de scheiding der machten, dat de 
rechter de taak geeft om de macht van de 
uitvoerende instanties, zoals de toezicht-
houders, te controleren en te corrigeren. 
Tegelijkertijd heeft de rechter zich daarbij 
rekenschap te geven van de voor de finan
ciële sector belangrijke rechtsbeginselen, 
die in de loop der jaren zijn ontwikkeld en 
ingevoerd, mede ook om een antwoord te 
geven op de rol van financiële ondernemin-
gen in het maatschappelijk verkeer, en de 
beheersing van de risico’s die de sector 
kan veroorzaken.12
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