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Management samenvatting

Aanleiding en scope van de evaluatie

De aanleiding voor deze evaluatie vale AFMs de verplichting uit de Kaderwet zelfstandige
: =KLMMJKGJI?9F=F O@A=JF95n5 )9<=J0=L R: GAK6 GE ==F R=
Parallel aan deze evaluatie is ook een evaluatie uitgevoerd van DNB.

Deze evaluatie is door KWINK groep en EEE@omischeOnderzoek uitgevoerd in opdracht van het
ministerie van Financién.

De centrale hoofdvraag was de doeltreffendheid en doelmatigheid van de uitvoering van deaiten
alsmede de daarmee samenhangende uitgaven te onderzoek2a evaluatie zieop de uitvoering van
de zbotakendoor de AFMn de periode 2022025. De opdrachtgever heeft verzocht de nadruk te
leggen op de doelmatigheidsaspecten en de kosten(beheersing), en daarnaast nog twee specifieke
onderwerpen mee te geven (zbstatus en toezichtmandagt

Hierna zijn de conclusies op het gebied van doeltreffendheid en doelmatigheid kort samengevat. De
uitgebreidere conclusies zijn te vinden in paragraaf 3.5 respectievelijk paragraafl¥la@rnaast

eindigen alle paragrafen in hoofdstuk 3, 4 en 5 met de nog uitgebreidere bevindingen per
deelonderwerp.

Doeltreffendheid

De AFMunctioneert doeltreffend in de zin dat wettelijke taken worden uitgevoerd en er aantoonbaar
resultaten op worden geboekt op de verschillende toezichtgebied@&it beeld volgt onder meer uit de

outputs en resultatendie de AFMapporteert in onder meer de jaarverslagen, uit een analyse van de
scoresopdKPA K O099J MAL : DA B @025 gednieestA doelen wordérberaild,maar I' P T p
niet alle doelen), uit de peer reviews van de ESMA (waarin het beeld naar voren kordé defeM

gemiddeld tot bovengemiddeldscoort ten opzichte van andere Europese toezichthouders) en uit de
IMFstudies uit 2024waar geen sprakeblijkt van scherpe kritiek op het functioneren vate AFMwat

niet wegneemt dat de studiewel verbetermogelijbhedenbenoemen)

De doeltreffendheid van het functioneren is op onderdelen verbeteldit beeld volgtonder meeruit de
bevindingdat grotendeels opvolgings gegeven aan de aanbevelingen uit de vorige evaludtiear niet
aan alleaanbevelinger), datopvolgingis gegeven aan bevindingen uit de peer reviews van E@MAit
dat aannemelijkis dat de doorontwikkeling van het risicogebaseerde en datagedreven toezicht en de
introductie enimplementatie van het veranderprogramma Toezicht met Toekomst positief hebben
bijgedragenaan de doeltreffendheid van het functioneren. Uitakeholderonderzoekoij onder toezicht
staande instellingen blijkbbovendiendat de reputatie varde AFMs verbeterd ten opzichte van de
vorige evaluatieperiode.

Tegelijkertijd zijn er op het gebied van de doeltreffendheid wel aandachtspunten en uitdagingen naar
voren gekomen voor de toekomstn de tabel met aanbevelingen is te zien welaanbevelingwe op
dat vlak hebben gedaan.

Doelmatigheid en kostenbeheersing

Uit de evaluatie blijkt dat de kosten van het toezicht zijn toegenomen in de evaluatieperiddezijn ¢
nominale lasten varde AFMmet 47% toegenomen in de periode 202025.00k de reéle kosten (dus
gecorrigeerd voor inflatie) zijn toegenomen: het gaat om 20% in de periode 25 .De twee
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belangrijkste verklaringervoor de toename van de reéle kosten zijn de toename van personeelskosten
Opx6 E==J >L=AK GE FA=MO= L9C=F MAL L %ostiG=J=F 0o

Op grond van dit onderzoek stellen we vast dat er in het algemeen intensieve sturing op doelmatigheid
en kostenbeheersing bijle AFMplaatsvindt. Er wordt bijvoorbeeld stevig gestuurd op doelmatigheid en
kostenbeheersing en er is sprake van kostenbewustzifiet Kostenkader, dat een meerjarig maximum
vastlegt voor de begrotingen in een periode van vier jaar dwingt tot periodieke en meerjarige kritische
reflectie op de kosten en op de relatie tussen opbrengsten en kosten van het toezicht. Op bestaande
takenis een efficiencykorting doorberekend en in de periode 262024 zijn bovendien besparingen
ingeboekt.Hierdoor worden bestaande taken de facto met minder middelen uitgevogatlis de
efficiencykorting in onze optiek bescheidersturing op doelmatigheid vindt daarnaast plaats in de
werkwijze: de doorontwikkeling, inzet en professionalisering van het risicogebaseerd en datagedreven
toezicht, de aandacht voor sturen op impact en de inzet op anders werken via de implementatie @an h
veranderprogrammarloeziclt met Toekomst(onder meer gericht op meer samenwerking, meer agile,
meer multidisciplinair werken).

We concluderen ook dat hetannemelijk is dat de doelmatigheid is verbeterd in de evaluatieperiode,
hoewel dit niet goed cijfermatig is vast te stellen.

Het beeld uit dit onderzoek is date AFMn het algemeen doelmatig functioneert, maar dat er wel
aandachtspunten, optimalisaties en verbeteringen mogelijk zijn.de tabel met aanbevelingen is te
zien welke aanbevelingen we op dat vlak hebben gedaan.

Aanbevelingen

In het overzicht hierna zijn de aanbevelingen opgesomd (die in hoofdstuk 6 uitgebreider zijn
toegelicht).

Doeltreffendheid

1 We bevelerde AFMaan voldoende focus te houden op het halean dewettelijke termijn en
het realiseren van de eigen doelstellingen op het gebied van IT.

Doelmatigheid

2 We bevelerde AFMen DNB) aan te zoeken naar verdere versterking van de samenwerking
tussende AFMen DNB.

3 We bevelen aan date AFMerkent of invoeren van een CAO haalbaar is en haar loongebot
blijft benchmarken met de sector, om zo inzicht te houden in het concurrerend vermogen V|
de lonen.

4 We bevelerde AFMaan het risicogebaseerde toezicht, dat in de afgelopen jaren al verder is
geprofessionaliseerd en is uitgerold in de organisatie, nog verder te optimaliseren in de
komende jaren.

5 We bevelerde AFMhan de verdere implementatie van het verandertraject Toezicht met
Toekomst in de komende periode als belangrijk aandachtspunt te blijven zien en ook de
voortgang en het resultaat in de gesprekken tusséea AFMen het ministeries aan de orde te
laten komen.

Specifieke onderwerpen (zbstatus en toezichtmandaat)

6 We bevelede AFMEF <= EAFAKL=JA=K 99F L= N=JC=FF
worden benut.

7 We bevelerde AFMen DNB) aan het gesprek over het toezichtmandaain de verwachtingen
daaroverdvoort te zetten.
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1. Inleiding

1.1 Aanleiding

De aanleiding voor deze evaluatie vale AFMs de verplichting uit de Kaderwetelfstandige
bestuursorganen lfierna: Kaderwet z G)An een zelfstandig bestuursorgaan periodiek te evalueren.
Artikel 39 van de Kaderwd® : GénKjft namelijk voor dat de verantwoordelijke minister elke vijf jaar

een verslag aan beide kamers der Stat&eneraal zendt ten behoeve van de beoordeling van de
doelmatigheid en doeltreffendheid van het functioneren van een zelfstandig bestuursorgaan. De laatste
evaluate vande AFMsin 2021 afgerondeveneens door KWINKagp)enzagop de periode 2016 tot en
met 2020 De huidige evaluatie ziet op de periode 2021 tot en met 2025.

Deze evaluatie is dodkWINKgroepen SEO economische onderzoek uitgevoerd in opdracht van het
ministerie vanFinancién Parallel aan deze evaluatie is ook een evaluatie uitgevoerd BiNB

1.2 Onderzoeksvragenen scope

De evaluatieheeftals doel het inzichtelijk maken van de doelmatigheid en doeltreffendheid van het
functioneren vande AFMDe centralenhoofdvraagluidt:

In hoeverre is de uitvoering van de #zbken, alsmede de daarmee samenhangende uitgaven,
doeltreffend en doelmatig?

Daarnaastis een aantal indicatieve onderzoeksvragen meegegeven ten behoeve van dit
evaluatieonderzoek. De onderzoekers hebben deze vragen aan het begin van het evaluatieonderzoek
nader geordend naar een aantal topics en hebben onderscheid gemaakt in onderzoeksvragen d
terugkijken en onderzoeksvragen die vooruitkijken. In de tabel hiezig deze vragen weergegeven.

Onderzoeksvragen: TERUGKIJKEN Onderzoeksvragen: VOORUITKIJKEN
Opvolging In welke mate is er opvolging gegeven aan
aanbevelingen de aanbevelingen uit de laatste evaluatie
vande AFNDNB?
Toezichtkosten Hoe hebben de toezichtkosten zich (inde  En in hoeverre kunnen de toezichtkosten worder
evaluatieperiode) ontwikkeld? verlaagd zonder dat dit ten koste gaat van de
effectiviteit van het toezicht?
Risicogebaseerd Hoe heeft het risicogebaseerde toezicht zic Welke mogelijkheden zijn er om dit
toezicht ontwikkeld, hoe is het nu ingericht en hoe  effectiever/anders in te richten om toezicht

draagt dit bij aan een efficiénte inzet van efficiénter te maken?
toezichtcapaciteit?
(Toezicht)processen Hoe hebben de (toezicht)processen zich En welke (besparings)mogelijkheden zijn er voor

(standaardisatie / ontwikkeld? standaardisatie of vereenvoudiging, zonder in te

vereenvoudiging) leveren op kwaliteit en effectiviteit?

Lonen Hoe hebben de lonen zich ontwikkeld in En welke aanpassingen zijn mogelijk ten aanzier
vergelijking met andere relevante sectoren” van het loongebouw?

Zbo-status Is de zbestatus vande AFNDNB het juiste middel voor het bereiken van de beleigs
maatschappelijke doelstelling?

Toezichtmandaat Biedt het toezichtmandaat voldoende ruimte om oog te hebben voor innovatie en concurrentie

1 Kamerstukken 112021/2225 268, nr. 202https://zoek.officielebekendmakingen.nl/kst25268202.html
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Tabell.- N=JRA; @L GF<=JRG=CKNJ9?=FJ] ?=GJ<=F< F99J) L@=E9AK =F
vooruitkijkende onderzoeksvragen.

De evaluatie zieop de uitvoering van de zbdaken door de AFMn de periode 20212025 met nadruk

op doelmatigheidsaspectenDe opdrachtgever van de evaluatie, het ministerie aimancién heeft
aangegeven dat de evaluatie ook als doel heeft om handvatten te bieden bij een verdere stimulans voor
de doelmatigheid en/of mogelijkheden om kostenstijgingen af te remmen of te voorkomen in de
toekomst en hierbij demotie Aukje & Vriesen de recent uitgevoerde beleidsevaluatie van de Wet
bekostiging financieetoezicht 2019(Whbft 2019})e betrekken? De motie roept op tot een

onafhankelijke doorlichting van het toezicht om te onderzoeken of dit efficiénter en goedkoper kan,
zonder concessies te doen aan de effectiviteit. In de Kamerbrief is verder opgenomen dat bij de zbo
evaluatie over de periode 2022025 nadrukkelijk aandacht wordt besteed aan de doelmatigheid van de
toezichthouders.Nadruk van de evaluatiégt dan ookop het bieden varhandvatten bij een verdere
stimulans voor de doelmatigheid en/of mogelijkheden om kostenstijgingen af te remmen of te
voorkomen in de toekomst.

1.3 Aanpak

In het onderzoek zijn verschillende onderzoeksmethoden ingezet

i1 Eris een informatieuitvraag gedaan, waarbij zowel documenten als data zijn opgevraagd en
aanvullende vragen zijn gesteld, onder meer over de sturing op kosten en de opvolging van
aanbevelingen uit de vorige evaluatie.

T "99JF99KL AK == <G; ME=FL=F9F9DQK= MAL?=NG=J<J]] O
overzichten van outputs en resultaten.

1 Ook zijn interviews gehouden met verschillende groepen stakeholdémstotaal hebbenzeven
gesprekken plaatsgevonden mete AFMdrie gesprekken met de betrokken ministeries (het
ministerie vanFinanciénen het ministerie van SZW) en vier gesprekken met overige externe
stakeholders (ESMA, vertegenwoordigers uit de advocatuur, leden van het adviserend pandevan
AFM zowel de vertegenwoordigers van de aanbodkant als de vertegenwoordigers van de
vraagkant).

91 Verderis een uitgebreid kwantitatiefoononderzoekuitgevoerd, ten behoeve van de
beantwoording van de onderzoeksvragen met betrekking tot het loongebouw.

i1 Eris eercaseonderzoelerricht naarhetrisicogebaseerd toezichtDaartoe zijn diverse
opgevraagde documenten bestudeerd en zijn twee gesprekken gevoerd adeefAFMover dit
onderwerp.

i Eris daarnaasten kengetallenanalyse uitgevoerdvaarbijfinanciéle en personele kengetallezijn
vergelekenmet die van andere Nederlandse markttoezichthoudedie ook zbo zijnDeze methode
is met name gebruikt om eventuele opvallende verschillen te kunnen detecteren op deze
kengetallen.

Het onderzoek is begeleid door een projectgroep waarin de ministeries Waranciénen SZW waren
vertegenwoordigd, alsmde de AFM(en ook DNBdie parallel werd geévalueerd). Er hebben drie

2 Kamerbrief over toekomst bekostiging
https://www.rijksoverheid.nl/documenten/kamerstukken/2025/06/12/kamerbriefoekomst-bekostigingfinancieet
toezicht

KWINK Seo ¢ economisch onderzoek
GROEP

Zbo-evaluatie AFM 2022025 8


https://www.rijksoverheid.nl/documenten/kamerstukken/2025/06/12/kamerbrief-toekomst-bekostiging-financieel-toezicht
https://www.rijksoverheid.nl/documenten/kamerstukken/2025/06/12/kamerbrief-toekomst-bekostiging-financieel-toezicht

bijeenkomsten plaatsgevonden met deze groep: de bespreking van de aanpak, de bespreking van
deelanalyses en tussentijasuitkomsten ende bespreking van het conceptrapport.

1.4 Leeswijzer

In hoofdstuk 2 wordt de AFMop hoofdlijnen beschreven, zodat de lezer een goed beeld krijgt van de
takenvande AFMde toezichtgeleden,de (handhavings)instrumentenge missie en strategie en hoe
de organisatie eruit zietDit hoofdstuk bevat geen analyse of oordeelsvorming. Het hoofdstuk is
beschrijvend.

In hoofdstuk 3 komt de doeltreffendheid aan bod. Zoals bij de scope aangegeven ligtaoeent van
deze zbeevaluatie niet op de doeltreffendheid maar op de doelmatigheid. Dat betekent dat de
doeltreffendheid beperktis onderzochten dat de doelmatigheid uitgebreid is onderzochn hoofdstuk
3 over doeltreffendheidvorden vijf deelonderwerpen geanalyseemdie samen opbouwen tot een
doeltreffendheidsoordeel (dat irde laatsteparagraafvan hoofdstuk 3wordt gegeven. In de inleiding
van hoofdstuk 3 zijn deijf deelonderwerpen nader omschreven.

In hoofdstuk 4 komt de doelmatigheid aan bod. Op dit onderwerp heeft de focus gelegedit
evaluatieonderzoekln dit hoofdstuk worden vier deelonderwerpen geanalyseerd die samen opbouwen
tot een doelmatigheidsoordeel (dain de laatste paragraaf van hoofdstukwlordt gegeven)Iin de

inleiding van hoofdstuk4 zijn devier deelonderwerpen nader omschreven.

In hoofdstuk 5 gaan we in op twee specifieke vragen die in deze evaluatie zijn gesteld, over de zbo
status en het toezichtmandaat.

Hoofdstuk 6 bevat de aanbevelingen.

% De deelanalyses betroffen opvattingen van stakeholders, risicogebaseerd toezicht, toezichtkosten en sturing op
doelmatigheid, loonontwikkeling en loongebouw, toezichtmandaat en zistatus.
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2. de AFM beschrijving in vogelvlucht

2.1 Inleiding

In dit hoofdstuk wordt de AFMbp hoofdlijnen beschreven, zodat de lezer een goed beeld krijgt van de
taken vande AFMde toezichtgebieden, de (handhavings)instrumenten, de missie en strategie en hoe
de organisatie eruit ziet. Dit hoofdstuk bevat geen analyse of oordeelsvorming. Het hoofdstuk is
beschrijvend.

2.2 Wettelijke t aken en (vier) toezichtgebieden

Op grond van artikel 1:25 van de Wet op het financieel toezicht (hierna: Wft) is de Autoriteit Financiéle
Markten (hiernade AFNIbelast met het gedragstoezicht. Tot deze taak behoort tevens het beslissen
over de toelating van financiéle ondernemingen tot de financiéle marki@ergunningverlening) Ter
uitvoering van het gedragstoezicht beschikle AFMover wettelijke bevoegdheden.

In dat kaderkan de AFMij algemene maatregel van bestuur worden belast met de uitvoering en
handhaving van regels die zijn gesteld bij of krachtens Europese verordeningen. Deze aanwijzing is
vastgelegd in het Besluit EMerordeningen Wft, waarinde AFMvordt aangewezen als bevoegde

autoriteit voor een aantal Europese verordeningen en verantwoordelijk is gesteld voor de uitvoering en
handhaving van de daarbij behorende regéis.

De taken van de toezichthouder volgen uit een breed wettelijk kader. Het gaat onder meer om de Wi,
het Besluit Eblverordeningen Wft, de Wtfv, Wwift, Wta, Whc, Pensioenwet, Wet verplichte
beroepspensioenregeling, Sanctiewet 1977, Wte 1995, Wfm BES en \E®&/ftiBaarnaast vloeien taken
voort uit diverse Everordeningen, onder meer op het gebied van marktmisbruik, prospectussen,
derivaten, benchmarks, duurzaamheid, crowdfunding, crypto en digitale weerbaarheid.

Het toezicht richt zich op uiteenlopende instellingen en sectoren binnen de financiéle markten. Het
gaat onder meer om financiéle ondernemingen, beleggingsondernemingen, fondsbeheerders,
effectenuitgevende instellingen, accountantsorganisaties, pensioengerders, aanbieders van
financiéle diensten, Wwfinstellingen, partijen op handelsen kapitaalmarkten, crypteen
crowdfundingdienstverleners en financiéle ondernemingen in Caribisch Nederland.

In de tabel hiernds een overzicht gegeven van de wen regelgeving op grond waarvate AFMaken
heeft en is in de laatste kolom aangegeven op welke ondertoezichtgestelden het toezicht zich®richt:

Regeling Taak Ondertoezichtgestelden
(kort)

Wet op financieel toezicht (Wft) De AFMheeft tot taak het gedragstoezicht op financiéle financiéle ondernemingen;

Artikel 1:25, eerste en tweede lid, markten uit te oefenen en te beslissen over de toelatir aanvragers

Wit van financiéle ondernemingen tot de financiéle toelating/vergunning
markten.

4Ministerie van Financién (2025)oezichtarrangement DNB ele AFNMctualisatie 2024Zie:
https://open.overheid.nl/documenten/421d258e9a04487a8c18d935fe1821dd/file
5Ministerie van Financién (2025)oezichtarrangement DNB ele AFNMctualisatie 2024Zie:
https://open.overheid.nl/documenten/421d258e9a04487a8c18d935fe1821dd/file
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Besluit EU-verordeningen Wit De AFMs aangewezen als de bevoegde autoriteit in he partijen onder EU

Artikel 1:25, derde lid, Wit jo. kader van onderstaande verordeningen en wordt bela: verordeningerf (0.a.
Artikel 2, eerste lid, Besluit EU met de uitvoering en handhaving van de bij krachtens markten/handel, effecten,
verordeningen Wft die verordeningen gestelde regels: fondsen, payments,
1 Verordening CRAatingbureaus; derivaten, benchmarks,
1 Verordening KHessentiéle beleggersinformatie;  crowdfunding, crypto
Verordening SRRhort selling en (MICAR), digitale
kredietverzuimswaps; weerbaarheid (DORA))
1 Verordening SEPBAetaaldiensten;
1 Verordening veiling van

broeikasgasemissierechten;

Verordening EMIR OTdgrivaten;

Verordening Europese durfkapitaalfondsen;

Verordening Europese

sociaalondernemerschapsfondsen;

1 Verordening marktmisbruik;

1 Verordening markten voor financiéle

instrumenten;

Verordening centrale effectenbewaarinstellingen

Verordening PRIIPRseleggingsporducten;

Verordening Europese

langetermijnbelggingsinstellingen; Verordening

afwikkelingsvergoedingen voor op kaarten

gebaseerde betalingstransacties;

Verordening effectenfinancieringstransacties;

Verordening benchmarks;

1 Gedelegeerde verordening markten voor
financiéle instrumenten;

1 Verordening prospectus;

1 Verordening geldmarktfondsen;

1 Verordening productontwikkeling en
governance;

1 Verordening verzekeringen met een
beleggingscomponent;

1 Verordening securitisaties;

1 Verordening grensoverschrijdende distributies
"1 #AKH

1 Verordening parEuropees persoonlijk
pensioenproduct;

1 Verordening prudentiéle vereisten
beleggingsondernemingen;

1 Verordening informatieverschaffing
duurzaamheid;

1 Verordening Taxonomi@ kader duurzame
beleggingen;

1 Verordening crowdfundingsdienstverleners voor
bedrijven;

1 Verordening grensoverschrijdende betalingen;

1 Verordening DLT pilot regime;

1 Verordening DORAigitale operationele
weerbaarheid;

1 Verordening MiCARryptoactivamarkten;

=a =8 =

=a =4 =9

= =9

Wet toezicht financiéle De AFMS belast met het toezicht op de toepassing var Effectenuitgevende
verslaggeving (Wtfv) de financiéle verslaggevingsvoorschriften door instellingen
Hoofdstuk 2 Wtfv effectenuitgevende instellingen.

50.a. MAR/MIFIR/MIFID, EMIR, CSDR, PRIIPs, Prospectus, SFDR/Taxonomie, ECSPR, DLT, DORA, MiCAR
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Wet ter voorkoming van

witwassen en financieren van

terrorisme (Wwift)

Artikel 1d, eerste lid, onderdeel b,

Wwift

Artikel 1d, derde lid, Wwft

Wet toezicht

accountantsorganisaties (Wta)
Artikel 5, eerste lid, 12c, eerste lid,
122, tweede lid, en hoofdstuk 5

Wta

Artikel 51a Wta

Wet handhaving

consumentenbescherming (Whc)

Artikel 3.1 Whc

Pensioenwet (Pw)

Artikel 151, eerste en tweede lid,

Pw

Wet verplichte
beroepspensioenregeling

Artikel 146, eerste en tweede lid,

Wet verplichte
beroepspensioenregeling

KWINKGROEP

De AFMs belast met het toezicht op de naleving door
de instellingen van de bij en krachtens de Wwft
gestelde regels, voor zover het betreft een instelling al
bedoeld in artikel 1a, derde lid, onderdeel c, d, henii
Wwft of bijkantoren in Nederland van een dgglijke
instelling met zetel buiten Nederland, alsmede
beheerders als bedoeld in artikel 1a, zesde lid Wwift.

De AFNMs belast met de uitvoering en handhaving van
de verordening inzake de veiling van broeikasgas
emissierechten

De AFMs belast met de toelating middels
vergunningverlening of registratie van
accountantsorganisaties, auditkantoren uit andere
lidstaten en auditorganisaties van een derde land en
het onafhankelijke publieke toezicht op de naleving
van de bij en krachtens d@/ta gestelde vereisten.

De AFMs belast met de uitvoering en handhaving van
Verordening (EU) nr. 537/2014 van het Europees
Parlement en de Raad van 16 april 2014 betreffende
specifieke eisen voor de wettelijke controles van
financiéle overzichten van organisaties van openbaar
belang PbEU 2024, L 158).

De AFNMs de bevoegde autoriteit voor inbreuken of
inbreuken binnen de Unie op de wettelijke bepalingen
bedoeld in onderdeel a van de bijlage bij de Whc, vool
zover de inbreuk of inbreuk binnen de Unie betrekking
heeft op een financiéle dienst of activiteit, emnderdeel
b van die bijlage.

De AFMs belast met het gedragstoezicht. Het
gedragstoezicht is gericht op de naleving van de
normen ten aanzien van voorlichting in ruime zin aan
en zorgvuldige bejegening in ruime zin door
pensioenuitvoerders aan deelnemers, gewezen
deelnemers, gewezen partrig, andere
aanspraakgerechtigden en pensioengerechtigden en
de normen ten aanzien van de advisering van de
deelnemer of gewezen deelnemer bij de uitvoering vai
premieovereenkomsten met beleggingsvrijheid waarbi
de deelnemer of gewezen deelnemer de
verantwoordelijkheid voor de beleggingen heeft
overgenomen.

De AFMs belast met het gedragstoezicht. Het
gedragstoezicht is gericht op de naleving van de
normen ten aanzien van voorlichting in ruime zin aan
en zorgvuldige bejegening in ruime zin door
pensioenuitvoerders van deelnemers, gewezen
deelnemers, gewezen partris, andere
aanspraakgerechtigden en pensioengerechtigden en
de normen ten aanzien van de advisering van de
deelnemer of gewezen deelnemer bij de uitvoering vai
premieregelingen met beleggingsvrijheid waarbij de
deelnemer of gewezen deelnemer de

Seo e economisch onderzoek

Wwft-instellingen (art. 1a
lid 3 c/d/h/i), NL:
bijkantoren; beheerders
(art. 1a lid 6);
veilingpartijen
emissierechten

Accountantsorganisaties
(incl. EU/derdeland); OOB
controles

Accountantsorganisaties
(incl. EU/derdeland); OOB
controles

Aanbieders financiéle
diensten/activiteiten
(consumentenrecht)

Pensioenuitvoerders

Beroepspensioen
uitvoerders
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verantwoordelijkheid van de beleggingen heeft

overgenomen.
Sanctiewet 1977 De AFMs belast met het toezicht op de naleving van  Wft-beleggings/icbe-
Artikel 10, aanhef tweede lid, het bij of krachtens afdeling 5 van de Sanctiewet 1977 aanbieders & beheerders;

onder b en d en k, Sanctiewet 197 bepaalde m.b.t. het financieel verkeer door financiéle beleggingsdienstverleners
jo. artikel 1, aanhef en onder b, ondernemingen die ingevolge de Wft in Nederland
Aanwijzing rechtspersonen rechten van deelneming in een beleggingsinstelling
Sanctiewet 1977 mogen aanbieden of beheerder van een
beleggingsinstelling mogen zijn, financiéle
ondernemingen die ingevolge de Wit in Nederland
beleggingsdiensten mogen verlenen en financiéle
onderneming die ingevolge de Wit in Nederland
rechten van deelneming inen iche mogen aanbieden
of beheerder van een icbe mogen zijn.

Artikel 10f Sanctiewet jo. artikel 2 De AFMs ook belast met het aantal bevoegdheden die Wit-beleggings/icbe-
Overdrachtsbesluit Sanctiewet de minister van Financién op grond van afdeling 5 var aanbieders & beheerders;
1977 de Sanctiewet 1977 heeft, voor zover zij ingevolge beleggingsdienstverleners
artikel 10, tweede lid, van de Sanctiewet 1977 met
toezicht is belast.

Wet toezicht effectenverkeer De AFMheeft een aantal taken en bevoegdheden die d
1995 (Wte) minister van Financién heeft op grond van de Wte, Wite-taken (overgedragen);
Artikel 40, eerste lid, Wte jo. artike overgedragen gekregen van de Minister. ratingsbureaus

2, eerste lid, Overdrachtsbesluit
Wet toezicht effectenverkeer 1995

Artikel 40, vierde lid, Wte jo. artike De AFMs aangewezen als de bevoegde autoriteit,
7, eerste lid, Regeling aanwijzing bedoeld in artikel 22, eerste lid, van de verordening
bevoegde autoriteiten Wet ratingsbureaus.

toezicht effectenverkeer 1995 en

artikel 5:89, eerste lid, Wit

Wet financiéle markten BES De AFMeeft tot taak het gedragstoezicht op financiéle Financiéle ondernemingen
(Wfm BES) markten uit te oefenen (in het bijzonder de artikelen  BES
Artikel 1:6 Wfm BES 3:9, eerste en tweede lid, onderdeel c, 3:11, 3:12 en

hoofdstuk 5, Wfm BES), alsmede de taak te beslissen
omtrent de toelating van de in artikel 2:3, este en
tweede lid, Wfm BES genoemde financiéle
ondernemingen tot de financiéle markten en (met
uitzondering van het aan DNB opgedragen prudentiéle
toezicht ingevolge artikel 1:5, tweede lid, Wfm BES) te
aanzien van die ondernemingen toezicht uit teefenen
op de naleving van het bij of krachtens de Wfm BES

bepaalde.
Wet ter voorkoming van De AFME als toezichtautoriteit belast met de Dienstverleners BES
witwassen en financieren van handhaving van het bij of krachtens de Wwft BES (aangewezen diensten)
terrorisme BES (Wwft BES) bepaalde voor zover het betreft de (door een

Artikel 1.1, eerste lid onderdeel p, dienstverlener in of vanuit Bonaire, Sint Eustatius of
onder 1, Wwft BES jo. artikel 1, Saba verrichtte) diensten als bedoeld in Bijlage A,
aanhef en onderdeel a, Besluit var onder |, subon@&rdelen e, voor zover het betreft het
21 december 2012 bemiddelen bij het sluiten van een levensverzekering
tegen een premie als bedoelde in de Wfm BES, u en\

Tabel 2. Overzicht van wet- en regelgeving waarop het toezicht van de AFMis gebaseerd, inclusief de
categorieén onder toezicht staande instellingen waarop dit toezicht betrekking heeft.

KWINK Seo ¢ economisch onderzoek
GROEP

Zbo-evaluatie AFM 2022025 13



Binnen het reguliere toezicht verzamette AFMsystematisch data en verricht zij onderzoek naar de
naleving van financiéle weten regelgeving. Dit gebeurt via zowel instellingsspecifieke als thematische
onderzoeken.

Ter bevordering van normnaleving geate AFMhadere duiding aan wettelijke normen, onder meer via
beleidsregels, leidraden eguestions & answers

Daarnaast onderhoudtle AFMstructureel overleg met de financiéle sector en andere stakeholders en
werkt zij samen met nationale en internationale toezichthoudefs.

De AFMioudt op grond van voorgaande ween regelgeving toezicht op duizenden financiéle
ondernemingen en op een breed en divers scala producten en markizn AFMnderscheidtzelfvier
verschillende toezichtgebieden:

1. Financiéle dienstverlening;

2. Kapitaalmarkten;

3. Assetmanagement;

4. Accountancy en verslaggeving.

Deze toezichtgebieden worden hierrlert beschreven:
Financiéle dienstverlening

Binnen het toezicht op de financiéle dienstverlenirsgaat het klantbelang(en deelnemersbelang in het
geval van pensioenfondsergentraal, met aandacht voor passende producten, zorgvuldige advisering
en adequate nazorgDe AFMicht zich in het bijzonder of:

1 Inzet van digitalisering in het belang van de klaf@n deelnemer in het geval van
pensioenfondsen)

1 Verantwoorde keuzes voor een gezonde financiéle toekomst.

1 Een veilige financiéle transitie naar een duurzame samenleving.

Kapitaalmarkten

Het toezicht op kapitaalmarkten igericht op integer handelsgedrag en robuuste, transparante
markten. De AFMicht zich in het bijzondepp:*°

1 Integer handelsgedrag;

Robuuste markten;

Transparante markten;

Verduurzaming en energietransitie;
Internationale afstemming en samenwerking;
1 Datagedreven toezicht.

== =4 =4 =

Assetmanagement

De AFMtreeft naareen robuuste en wendbare assetmanagementsectBie AFMicht zich in het
bijzonder opi*

1 Beheerste en integere bedrijfsvoering;

"de AFM2020) HandhavingsbeleidZie:https://www.afm.nl/~/profmedia/files/afm/convenant/handhavingsbeleidafm-
dnb.pdf?utm_source=foleon

8de AFM2023).de AFNGtrategie 2022026.

9de AFM2023).de AFNGtrategie 2022026.

0de AFM2023).de AFNBtrategie 2022026.

1 de AFM2023).de AFNBtrategie 2022026.
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Complexe en grote assetmanagers;
Financiéle stabiliteit;
D=JL@=A< GH GFLOACC=DAF?=F =F JAKA; GAKH
Intensieve samenwerking;
1 Beter toezicht door meer en waardevolle data.

=4 =4 =4 =4

Accountancy en verslaggeving

Het toezicht op accountancy en verslaggeviiggericht op betrouwbare en relevante (nigtfinanciéle
informatievoorziening.De AFMicht zich in het bijzondepp:*?

1 Verduurzaming, maatschappij en ondernemingsbestuur (ESG);
Fraude en discontinuiteit;

Technologie en digitalisering;

Structuur sector en internationalisering;

Verdere ontwikkeling van het toezicht.

=4 =4 =4 =

2.3 Handhavingsbeleid en-instrumenten

Indien marktpartijen niet of onvoldoende voldoen aan de normen die zijn vastgelegd in de financiéle
wet- en regelgeving, kade AFMyebruikmaken van een breed palet aan enerzijds informele en
anderzijds formele interventieen handhavingsinstrumenteri? Beinvloeding en handhaving vormen
samen de kern van het toezicht vate AFM

De AFMeeft - gezamenlijk metDe Nederlandsche Bank (hierna: DNEen handhavingsbeleid
vastgesteld Daarin zijn @ uitgangspunten en afwegingsfactoren vastgelegd die richtinggevend zijn
voor de inzet van handhavingsinstrumentehi.

Bij informelehandhaving onderscheidtde AFMle volgende maatregelen en instrumenten:

1 Toezichtbrief of-gesprek.Tot 1 januari 2024 gebruikide AFMevens normoverdragende brieven
en gesprekken\an dit instrument, waarmee een overtreding werd vastgesteld zonder formele
maatregel te nemenwordt geen gebruik meer gemaakt Het gezamenlijke
handhavingsbeleidsdocument moet hierop nog worden aangepaBit is voorzien in 2026

1 Waarschuwingsbrief ofgesprek.Bij zwaardere of meer verwijtbare overtredingen kale AFMeen
waarschuwing geven. Hiermee wordt de onderneming expliciet gewezen op de overtreding en het
belang van naleving. Een waarschuwing geldt als toezichtantecedent en sluit het opleggen van een
bestuurlijke boete voor de reeds begane overtreding niet uit.

Bij formelehandhaving beschiktle AFMle volgende maatregelen en instrumenten ter beschikking:

1 Aanwijzing.De AFMan een onderneming verplichten binnen een gestelde termijn een bepaalde
gedragslijn te volgen. Een aanwijzing kan onder meer betrekking hebben op organisatorische
E99LJ=?=D=FJ] RG9DK @=L | @==FR=F<=FA N9F ==F OE=«<
betrouwbaarheid niet langer buiten twijfel staat.

2de AFM2023).de AFNBtrategie 2022026.

3de AFM2025).ToezichtcyclusZie: https://verslaggeving.afm.nl/onzehandhavingin-perspectief2025/toezichtcyclus
de AFM2025) Welke maatregelen kade AFMpleggen?Zie: https://www.afm.nl/nl-nl/over-de-afm/maatregelen/welke
maatregelen?utm_source=foleon

4 de AFM2025) Werkwijzehttps://verslaggeving.afm.nl/onzehandhavingin-perspectief2025/werkwijze

15ZieWelke maatregelen kade AFMopleggen?0Onder informele handhaving staat¥’anaf 1 januari 2024 wordt doale
AFMgeen gebruik meer gemaakt van dit instrument
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1 Last onder dwangsomMet een last onder dwangsom wordt de overtreder opgedragen een
overtreding te beéindigen, herhaling te voorkomen of herstelmaatregelen te treffen. Indien niet
tijdig aan de last wordt voldaan, wordt een dwangsom verbeurd. De hoogte en vorm van de
dwangsomzijn afgestemd op onder meer de zwaarte van de normschending.

1 Bestuurlijke boete De AFMan een boete opleggen aan de overtreder, medepleger en/of feitelijk
leidinggevende. Naarmate de ernst en verwijtbaarheid van de overtreding toenemen, ligt het
opleggen van een boete eerder in de rede. Handhavend optreden is daarbij primair gericht op
beéindiging van de overtreding en herstel van normnaleving.

1 Benoeming van een curatoindien een financiéle onderneming niet voldoet aan de WHft, ldmn
AFMeen curator benomen voor (bepaalde) organen of vertegenwoordigers. De curator wordt
benoemd voor maximaal één jaar, met de mogelijkheid tot verlenging.

1 Ontzegging van de bevoegdheid om voor een bepaalde péei bepaalde functies uit te oefenen.

1 Intrekking, wijzigingof beperkingvan de vergunningOnder bepaalde omstandigheden kaate
AFMeen vergunning geheel of gedeeltelijk intrekken, beperken of aan voorwaarden verbinden. Dit
kan zowel op verzoek van de vergunninghouder als op initiatief denAFMlaatsvinden,
bijvoorbeeld wanneerer geen andere effectieve middelen beschikbaar zijn om duurzame naleving
af te dwingen.

1 Openbare waarschuwing of openbare verklaringe AFMkan overtredingen openbaar maken ter
bescherming en voorlichting van consumenten, beleggers en andere marktpartijen. Een openbare
waarschuwing heeft een waarschuwend karakter; een openbare verklaring is neutraal en
informatief en kan gericht zijn op hetoorkomen van verdere schade.

1 ToezeggingOp grond van de Whc (Wet handhaving consumentenbescherming)deAFMeen
toezegging aanvaarden, waarin een onderneming zich publiekelijk verbindt om een bepaalde
gedraging te beéindigen of aan te passen zodat deze in overeenstemming is met de wettelijke
vereisten.

2.4 Organisatie, missie en strategie
Omvang en inrichting organisatie

De AFNE een organisatie meih 2025 gemiddeldngeveer840medewerkers De omvang van de kosten
:=<JG=? AF T Pl f D8éfchtswinmvalle AFMpeensticHird Higrna volgt het
organogram varde AFMorganisatie:
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1 October 2025

Laura
van Geest
Voorzitter

Strategie, Beleid en
Expertise

luridische Zaken en
General Counsel

Marktintegriteit en
Handhaving

Communicatie

Bestuursbureau

Interne Audit Dienst*

Boetefunctionaris***

Raad van toezicht

Sander Dekker (voorzitter), David Voetelink, Rob Langezaal, Leontine van der Goes, Guda van Noort

Bestuur

Hanzo
van Beusekom

Kapitaalmarktinfrastructuur
en Transparantietoezicht

Datagedreven
Kapitaalmarkten

Kwaliteit Accountants-
controle en Verslaggeving

Implementatie MiCAR
(programma)

Jos
Heuvelman

Verzekeren en Pensioenen

Lenen, Sparen en
Retailbeleggen

Accounttoezicht &
Personentoetsingen

Markttoegang
financieel dienstverleners,
Signalen en Oriéntatiepunt

Asset Management

Marije
Lely

Datagedreven Toezicht

Informatie Management

Human Resources en
Facilitair Bedrijf

Planning, Control en
Financién

Compliance, Integriteit en
Risicomanagement**

Het hoofd IAD rapporteert tevens aan de voorzitter van de Auditcommissie van de raad van toezicht

De manager CIR, de compliance officer en de functionaris gegevensbescherming rapporteren rechtstreeks naar de voorzitter
van het bestuur en de raad van toezicht

De boetefunctionaris adviseert rechtstreeks het bestuur betreffende de oplegging van bestuurlijke boetes

Figuur 1. Organogram van de AFMorganisatie.

Bestuur

Aan het hoofd van de organisatie staat het bestuur, dat verantwoordelijk is voor het dagelijks bestuur
vande AFMHet bestuur varde AFMbestaat uit vier statutaire leden, ieder met een eigen taakgebiéd.
Het bestuur is belast met het besturen van de organisatie en legt hierover verantwoording af aan de

Raad van Toezicht (hiern&vT). Het bestuur is onder meer verantwoordelijk voot:

9 de realisatie van de doelstellingen vaie AFN

= =4 =4

@=L

controlesystemen;

= =4 =4

de financiering varde AFN!
de relatie met stakeholders;
de vaststelling en uitvoering van de strategie;

9 relevante aspecten van maatschappelijk verantwoord ondernemen.

Hetbestuurrapporteert periodiek aan de RvT en diens auditcommissie over de opzet en werking van de

interne risicobeheersingsen controlesystemert?

6 de AFM2025).Organisatie Zie:https://www.afm.nl/nl -nl/over-de-afm/organisatie.
7de AFM2024) Reglement van het bestuufie: https://www.afm.nl/~/profmedia/files/afm/bestuur/reglement-

bestuur.pdf.
¥ de AFM2024) Reglement van het bestuufie: https://www.afm.nl/~/profmedia/files/afm/bestuur/reglement-

bestuur.pdf.

KWINKGROEP

de invulling en borging van de onafhankelijke positie vela AFMals toezichthouder;
de naleving van relevante (inter)nationale wetn regelgeving;

=@==JK=F N9F JAKA; GAK =F @=-ben >MF; LAGF=J=F
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Raad van Toezicht

Het toezicht op het bestuur wordt uitgeoefend door devT, die tevens fungeert als klankbord voor het
bestuur®De RvT houdt toezicht op het beleid van het bestuur en de algemene gang van zaken binnen
de AFMen staat het bestuur met raad terzijde. De RvT dient bij de uitvoering van zijn taken het belang
vande AFMen haar publieke taak voorop te stellen.

Op grond van deoezichthoudende taak ziet de RvT onder meer toe op:

1 de realisatie van de doelstellingen vaie AFN

de borging van de onafhankelijke positie vate AFNI

de naleving van (internationalpwet- en regelgeving;

de opzet, werking en effectiviteit van de interne risicobeheersinga controlesystemen;
het financiéle verslaggevingen begrotingsproces;

de strategie en het duurzaamheidsbeleid;

1 de verhouding met stakeholders.

=4 =2 =4 5

Daarnaast heeft de RvT een aantal expliciete bevoegdheden en verantwoordelijkheden, waaronder;

1 het (nietbindend) voordragen van beoogde bestuurders aan ahnister van Financién;

1 het vaststellen en periodiek evalueren van profielschetsen voor het bestuur en de RvT;

1 het voordragen van bestuurders of Rd@den voor ontslag aan deinister van Financién in
statutaire gevallen;

1 het goedkeuren van specifieke bestuursbesluiten, waaronder besluiten over statutenwijziging,
ontbinding en functieprofiel van de compliance officer;

1 het goedkeuren van de begroting, voorafgaand aan voorlegging aamil@ster van Financiéren
de minister van Sociale Zaken en Werkgelegenheid voor zover het pensioentoezicht

1 het evalueren van het functioneren van het bestuur, individuele bestuurders en de RvT zelf;

1 taken met betrekking tot de vaststelling en controle van de jaarrekening d@nAFM

Missie en strategie

De missie vamle AFMuidt: IDe AFNWhaakt zich sterk voor eerlijke en transparante financiéle markten. Als
onafhankelijke gedragstoezichthouder dragen wij bij aan een duurzaam financieel welzijn in Ned&land

De huidige strategie, de Strategie 202826, geeft aan hoe invulling wordt gegeven aan de missie en
welke strategische keuzen worden gemaakt. Deze huidige strategie betreft een herijking van de

Strategie 2022022. De huidige strategie is samengevatinhe RG? =FG=E<= | KLJ9L=? A= @\

hieronder)

°de AFM2025) Overde AFMZie: https://www.afm.nl/nl -nl/over-de-afm.
20de AFM2023).de AFNBtrategie 2022026.
2de AFM2023).de AFNBtrategie 2022026
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De AFM maakt zich sterk voor eerlijke en transparante financiéle markten.
Als onafhankelijke gedragstoezichthouder dragen wij bij aan duurzaam financieel welzijn in Nederland.

We werken risicogestuurd, datagedreven en resultaatgericht

Digitalisering, internationalisering en verduurzaming geven richting aan ons werk

Financiéle Kapitaalmarkten Assetmanagement Accountancy en
dienstverlening Integer handelsgedrag en Een robuuste en wendbare verslaggeving
Klantbelang centraal robuuste en transparante assetmanagementsector Betrouwbare en

in tijden van transitie markten relevante (niet-)financiéle
informatievoorziening

Professionele organisatie

Een wendbare en lerende organisatie, een aantrekkelijke werkgever, met goed functionerende IT

Figuur2.& =L | KLJ9 L =d2AEM@MAKA NOF

Bij het maken van strategische keuzen houtt AFMekening met externe trends en ontwikkelingen.
De belangrijkste trends en ontwikkeling volgemnie AFMstrategie zijn??

1 Digitalisering Deze ontwikkeling leidttot nieuwe producten, distributiekanalen en toezichtvragen.
Dit vraagt volgensle AFMom verdere digitalisering van het toezicht en om intensievere
samenwerking met andere toezichthouders, onder meer op het gebied van data, Al, privacy en
cybersecurity.

1 Internationaliseringvan financiéle markten en dienstverlenindeze ontwikkeling vergroot de
complexiteit van het toezicht en volgens de Strategie maakt dit Europese samenwerking en
toezichtconvergentie noodzakelijk. Tegelijkertijd beperkt de samenwerking en convergentie de
nationale beleidsruimte. Dit vereist volges de AFMactieve betrokkenheid bij de Europese
toezichtagenda.

1 VerduurzamingDeze ontwikkeling vergrootle rol van de financiéle sector in de maatschappelijke
transitie. De AFMicht zich op betrouwbare duurzaamheidsinformatie, het tegengaan van
greenwashing en de handhaving van nieuwe duurzaamheidsregelgeving.

In de Strategie geefle AFMaan dat een professioneel ingerichte organisatie een essentiéle
randvoorwaarde is voor de uitvoering van het toezicliite AFMjeeft aan te streven naar een wendbare
en lerende organisatie met korte besluitvormingscycli, heldere verantwoordelijkheden en
voortdurende ontwikkeling van medewerkers. Medewerkers worden volgens de Strategie beschouwd
als het belangrijkste kapitaal ede AFMyeeft aan daarom in een veilige, inclusieve en
toekomstbestendige werkomgeving te investeres.

Daarnaast zetle AFM/olgens de Strategie in op moderne en flexibelediidersteuning. Kernsystemen
worden gemigreerd naar delouden toezichtprocessen worden verder gestandaardiseerd. Deze

22de AFM2023).de AFNBtrategie 2022026.
2de AFM2023).de AFNBtrategie 2022026.
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Ontwikkelingen gedurende de evaluatieperiode

Gedurende de evaluatieperiode waren drie externe ontwikkelingean invioed opde capaciteit,
werkwijze en prioritering varde AFMCorona, Brexit en nieuwe ween regelgeving.

De coronacrisis had in 2020 directe gevolgen voor alle toezichtdomeiti€e AFMerscherpte onder
meer de aandacht voor kwetsbare consumenten in de financiéle dienstverlening, de stabiliteit van
handelsinfrastructuur en kapitaalmarkten, liquiditeit en operationele beheersing in assetmanagement,
en transparante verslaggeving en contfiekwaliteit in accountancy en verslaggeving. Ook intern
veranderde de werkwijze: thuiswerken en digitaal vergaderen werden opgeschaald en de capaciteit
voor ewerken werd uitgebreid.

Brexit had vooral grote betekenis voor het toezicht op kapitaalmarkten. Door het wegvallen van
Europese paspoorten moesten Britse financiéle ondernemingen die actief wilden blijven in de EU een
vergunning aanvragen in een Elidlstaat. \blgensde AFMeidde dit tot een fors aantal
vergunningaanvragen, meer instellingen onder toezicht en de noodzaak om te anticiperen op hogere
handelsvolumes. In 2021 constatede AFMlat het aandelenhandelsvolume in Nederland bijna

N=J NA=J NGM< A 8 miliard pe® diglen datthdar idterriationale rol toenam doordat meer
kapitaalmarktpartijen zich in Nederland vestigdeft.

Daarnaast kwam in de evaluatieperiode veel nieuwe Europese en nationale regelgeving tot stand of in
voorbereiding. Voor verslaggeving ging het onder meer om ESEEt verplichte digitale
verslaggevingsformaat voor jaarlijkse verslaggeving van uitgevende instellingen. Op duurzaamheid en
verslaggeving werden SFBDRde Taxonomieverordening en later CSRD/ESRSevant. Ook

digitalisering en nieuwe marktsegmenten brachten extra toezichttaken m&e AFMbereidde zich in

2024 voor op DORA en MiCARNder MiCAR richtte zij het cryptotoezicht verder in en verleende zij eind
2024 de eerste vergunningen. DORA werd per 17 januari 2025 van toepassing en leidde tot nieuwe eisen
aan digitale operationele weerbaarheid. Verder trad de Wet toekomst pensiogmenl juli 2023 in
werking, waarmee de pensioentransitie een meerjarige toezichtopgave werd, en werd de European
Accessibility Act vanaf 28 juni 2025 relevant voor online financiéle dienstverlening aan consuménten.
De voorgaande voorbeelden betreft geen complete lijst.

2.5 Relatie met ministerie (s), DNB en stakeholders
0=D9LA= E=L @=L <=H9JL=E=FL Ol <JA=@G=CA9%

Het ministerie van Financién houdip afstand toezicht opde AFMGH : 9 KAK N9F <= ) 9<=]J0:-:
basisvarx = | ; AJ; MD9 AJ = ? GN= JAhrRa; circulhire)fn d® rdulRirk zZjFdeN9 F R: GA

24de AFM2023).de AFNBtrategie 2022026.

25 Zie https://www.afm.nl/~/profmedia/files/afm/jaarverslag/2020/jaarverslagafm-2020.pdf

26 Zie https://www.afm.nl/~/profmedia/files/afm/jaarverslag/2022/afmjaarverslag2021.pdf

27 Zie https://www.afm.nl/nl -nl/sector/effectenuitgevendeondernemingen/financieleen-
duurzaamheidsverslaggeving/jaarlijksgerslaggevingin-esef

28 Zie https://www.afm.nl/nl -nl/sector/themas/duurzaamheid/sfdr

29Zie https://www.afm.nl/~/profmedia/files/publicaties/2025/jaarverslag2024/jaarverslag?2024. pdf
30Zie https://www.afm.nl/~/profmedia/files/publicaties/2025/jaarverslag2024/jaarverslag2024.pdf
31Zie https://www.afm.nl/nl -nl/sector/themas/dienstverleningaan-consumenten/toegankelijkheid
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De AFMeeft twee ministeries als opdrachtgever: de ministeries i@mancénen van SZW. Het
opdrachtgeverschapranuit hetministerie van Finani&n is belegd bij de directie Financiéle Markten.
Vanuit hetministerie van SZW is dit belegd loig programmadirectie PensioenerWaarde AFMbelast is
met de uitvoering van de vastgestelde weatn regelgeving en beleidoor de wetgever, is de
opdrachtgever verantwoordelijk voohet beleids- en wettelijke kader waarbinnen die uitvoering dient
plaats te vindenDeopdrachtgeverdient erenerzijdsvoor te zorgen dt de AFMover de financiéle
middelen beschikt om haar taken effectief en adequaat uit te voeren, en anderajdsor te zorgerdat
de kosten van toezicht beheersbaar blijven.

Het eigenaarschap ibelegdbij de secretarisgeneraal (hierna: SG) van het ministerie van FinanciBa.
eigenaar is verantwoordelijk voor de bedrijfsmatige en beheersmatige aspecten van het toeziceop

AFM Het gaat hier om aspectetgie hetR: G 9 DK | GJ ? 9(deAkkKi@rhijAan Aegrotind.eh = > > = F

verantwoording, missie en visie, ontwikkeling van kostenkaders, benoeming van leden van het bestuur,
en (andere) zaken die raken aan de doelmatigheid en continuiteit opastege(re) termijn van het zb,

zoals ICT en huisvesting). Daarnad#tnt de SG als eigenaaok oogte hebbenvoor de kwaliteit en de
effectiviteit van het toezicht en de daarmee gepaard gaande middelen.

Verschillende onderwerpen gaan zowel de eigenaar als opdrachtgever aan. Denk bijvoorbeelieaan
gevolgen varhet toekennen van nieuwe taken

Samenwerking met DNB
De Wit biedt de kaders voor het uitwisselen van informatie tussen de toezichthouéfers.

De samenwerking tussede AFMen DNB is vastgelegd in het SamenwerkingsconverdatAFMDNB®3
Dit caonvenantisin juli 2023vernieuwd om de samenwerking tmtensiveren enrom eerdere
aanbevelingen uit voorgaande evaluatiemp te volgen Het geactualiseerde convenant regesinder
meer.

1 Informatie-uitwisseling;

1 Afstemmingen adviesplichten

1 Samenwerkingbij geschiktheids en betrouwbaarheidstoetsingenyvgb-procedures, handhaving,
themaonderzoeken en datalitvragen;

1 Overlegstructurenen periodieke evaluaties.

Een ander belangrijlonderdeel van samenwerking is op het vlak van te¢tsenvande geschiktheid
van bestuurders van onder toezicht staande ondernemingéoor de AFMen DNBaan de hand van de
Beleidsregel geschiktheid 201Bierna:Beleidsregel)’* Deze Beleidsregel is in 2012 gezamenlijk dder
AFMen DNB opgesteld. In 2023 is de Beleidsregel geactualiseaed aanleiding van wijzigingen in
Europese en nationale ween regelgeving en de inwerkingtreding van Europese richtsnaete

Het management vamle AFMen DNB hebben periodiek overlefn het Financieel Stabiliteitscomité
(FSCkomen zij met het ministerie van Financién en het Centraal Planbureau (CPB) bijeen om de

C

: =D9F?2JABCKL= JAKA; GAK NGGJ <= > DiahdmstisBen KL 9: ADAL

32 Artikelen 1:46, 1:47, 1:47c en artikel 1:49 Wit

33Zie Staatscourant 2023, 19513 | Overheid.nl > Officiéle bekendmakingen

34Ziewetten.nl - Regeling Beleidsregel geschiktheid 201 BWBR0031740

35Zie Beleidsregel geschiktheid 2012 | De Nederlandsche B&aeidsregel geschiktheid 2012 gewijzigd
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https://zoek.officielebekendmakingen.nl/stcrt-2023-19513.html
https://wetten.overheid.nl/BWBR0031740/2023-04-01
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bestuurlijk overlegtussen de minister van Financién, de voorzitter vda AFMen de toezichtvoorzitter
van DNB.

Adviserend panel van vertegenwoordigende organisaties

De AFMheeft methet 'Adviserend Panel van vertegenwoordigende organisaflesnoverlegingericht

met stakeholders Daar worderbeleidsvoornemensde op te stellen begroting en de voortgang van
activiteiten geagendeerd. De verslagen van de bijeenkomsten met dit panel zijn openbaar
raadpleegbaart® Ook DNB heeft een Adviserend Parigé adviserende panelgan DNB enle AFMijn

niet geheelhetzelfde, maar vertonen wel overlafwat logisch is vanwege de verschillen en
overeenkomsten tussen de beide toezichthouderdh de tabel hierna is aangegeven welke organisaties
vertegenwoordigd zijn in de Adviserende Panels, waarbij de verschillen zijn vetgedrukt:

Adviserend Panel DNB Adviserend Panelde AFM

Nederlandse Vereniging van Banken (NVB) Nederlandse Vereniging van Banken (NVB)

Association of Proprietary Traders (APT) Association of Proprietary Traders (APT)

Pensioenfederatie Pensioenfederatie

Verbond van Verzekeraars (VvV) Verbond van Verzekeraars (VvV)

Vereniging van Vermogensbeheerders & Vereniging van Vermogensbeheerders & Adviseurs (VV&A)

Adviseurs (VV&A)

Dutch Fund and Asset Management Associatio Dutch Fund and Asset Management Association (DUFAS)
(DUFAS)

Verenigde Bitcoinbedrijven Nederland (VBNL) Verenigde Bitcoinbedrijven Nederland (VBNL)

Nederlandse Vereniging van Trustkantoren NYSE Euronext

(NVVTK)

Nederlandse Vereniging van Nederlandse Beroepsorganisatie van Accountants (NBA)
Geldtransactiekantoren (NVGTK)

Zorgverzekeraars Nederland Consumentenbond

EDMA: Electronic Debt Markets Association

Eumedion

Samenwerkende Registeraccountants en Accountants
administratieconsulenten (SRA)

Stichting MKB Financiering

Vereniging Effecten Uitgevende Ondernemingen (VEUO)
Vereniging Eigen Huis (VEH)

Vereniging van Effectenbezitters (VEB)

Vereniging van Financieringsondernemingen in Nederland (VFN

Tabel 3. Samenstelling Adviserend Panel DNB en Adviserend Panele AFM Cursief weergegeven zijn de
organisaties die niet deelnemen aan het Adviserend Panel van de andere toezichthouder.

36 Zie: https://www.afm.nl/nl -nl/over-de-afm/organisatie/externestakeholders
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3. Doeltreffendheid

3.1 Inleiding

In dit hoofdstuk komt de doeltreffendheid aan bod. Zoals bij de scope aangegeven ligt het accent van
deze zbeevaluatie niet op de doeltreffendheid maar op de doelmatigheid. Dat betekent dat de
doeltreffend beperktis onderzocht.

In dit hoofdstuk over doeltreffendheid wordemrie deelonderwerpen geanalyseerd die samen
opbouwen tot eenoordeel overdoeltreffendheid (dat in de laatste paragraaf vanet hoofdstuk wordt
gegeven).

Dievolgendedrie deelonderwerpen komen in achtereenvolgende paragrafen aan de oirddit
hoofdstuk:

1 Inparagraaf 3.2 gaan we in op de wijze waaragpe AFMopvolging heeft gegeven aan de
aanbevelingen in de vorige zbevaluatie. Daarmee wordt duidelijk wat is verbeterd ten opzichte
van de vorige evaluatie en welke uitdagingen er nog zijn (indien aanbevelingen nog niet volledig
zijn opgevolgd of tot resultaahebben geleid).

{ Inparagraaf 3.3gaan we in op d&KPA K O C = J fndichterén), @lde\gerealiseerde outputs
(bijvoorbeeld opgelegde boetes, verstrekte vergunningen, et cetera) en op de bereikte resultaten.
De AFMapporteert hierover in de jaarverslagen. Door #°PA KJ/] GMLHMLK =F J=KMDLO9L
wordt onder meer duidelijk welke uitdagingede AFMog heeft bij het doeltreffend uitvoeren van
de taken.

1 Inparagraaf 3.4 laten we zien hoestakeholdersaankijkentegen (de doeltreffendheidnaar ook de
kosten en doelmatigheidran) het functioneren vamle AFMen welke sterke punten en
ontwikkelpunten zij aandragen. De weergave in deze paragraaf is gebaseerd op de door ons
bestudeerde verslagen van dgijeenkomsten van het Adviserend Pariel de evaluatieperiode op
de gehouden interviews met leden van hatviserend Panél, advocatuur en ESMA&gen beknopte
media-analyse, op de uitkomsten van stakeholderonderzoeken die AFMeelf onder stakeholders
heeft uitgevoerd en tot slot op reviews van derden (peer reviews van ESMAstlMIes).Dit
hoofdstuk geeft weer hoe andere partijen aankijken tegen het functioneren danAFM

1 Inparagraaf 3.5 wordt (ten slotte)de optelsom gemaakt en wordt een samenvattend oordeel
gegeven over de doeltreffendheid van het functioneren va@ AFMop grond van het onderzoek.

3.2 Opvolging aanbevelingen

3.2.1 Beschrijving
Er zijn in de vorigebo-evaluatie vande AFMhegen aanbevelingemgeformuleerd

1. Leg beter uit wanneer en waarowhe AFMopereert vanuit haar brede maatschappelijke
doelstelling, en wanneer en waarom ook niet.

3"Het Adviserend Panel vade AFMs een overlegorgaan waarin organisaties zitten die belang hebben bij het toezicht
vande AFMaangevuld met organisaties die consumentenbelangen vertegenwoordigen. Ook de ministers van Financién
en van Sociale Zaken en Werkgelegenheid vaardigen toehoorders af. Het panel bespreekt ondeden&EiMbegroting,
toezichtkosten, de voortgang van activiteiten en de jaarverantwoordiie https://www.afm.nl/nl -nl/over-de-
afm/organisatie/externestakeholders
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2. Ontwikkel al werkende weg ijkpunten voor de vraag of nieuwe investeringen in datevaties
nuttig, nodig en wenselijk zijn, zodat investeringsafwegingen beter kunnen worden onderbouwd.

3. Richt een laagdrempelige voorziening in voor accountarggrelateerde meldingen, of bezoek
instellingen vaker zonder directe aanleiding en met een open agenda, zodat de afstand tussen
toezichthouder en sector kleiner wordt en signalen eerder worden gedeeld

4. Herintroduceer de samenwerking met DNB op de strategische agendadeaAFNom dubbel werk
en onnodige overlap te voorkomen en om gezamenlijk op te trekken bij opgaven zoals
datagedreven toezicht en effectmeting.

5. Maak, eventueel samen met andere toezichthouders, afspraken met de Autoriteit
Persoonsgegevens over het opvragen van data bij financiéle instellingen en leg deze afspraken vast
in een convenant.

1 Zet de inspanningen om effectmeting structureler en meer integraal vorm te geven kracht bij.
Gebruik daarbij een mix van kwantitatieve en kwalitatieve effectmeting en rapporteer in het
B99JN=JKD9? GN=J <= ?JGGLKL = adntrielke €fed{vamtiet <= >AF9
AFMtoezicht daarop.

1 Ontwikkel een vaste methodiek of aanpak om de invulling van open normen periodiek tegen het
DA; @L L= @GM<=F/ : AdBld@@eim.==D< NA9 ==F AFL=JF |

6. Pleit in Europees verband, samen met het ministerie van Financién, voor een Europese benchmark
van de kosten van het gedragstoezicht. Als dat niet lukt, kan een eenvoudiger alternatief worden
onderzocht, bijvoorbeeld steekproefsgewijs per deelsector.

7. Zet de ambitie om een lerende organisatie te zijn centraler in de strategiedadFMzodat de
organisatie zich kan blijven aanpassen aan een veranderende omgeving en takenpakket.

De AFMheeftin het kader van de huidige evaluatie over de periode 20@25 op ons verzoek
aangegevetil) of de AFMzich in alle aanbevelingen van destiias vinden (2) of het beoogde

effect van de aanbeveling is gerealiseerd, (3) op welke wijze de aanbeveling is gerealiseerd en (4) of
de AFMnog verbeterpotentieel ziet op grond van die aanbevelidg.uitgebreide beantwoording

daarvan is te vinden in bijlage lh.de tabel hierna is haloor onssamengevatte beeld weergegeven,

op grond van de doade A~Mverstrekte informatie.

Aanbeveling Realisatie Wijze van realisatie Verbeterpunten

1. Brede Ja Verankering in strategie, jaarverslag en Geen aanvullende
maatschappelijke Trendzicht. Consistentere toelichting op verbeterpunten. Aanbeveling
doelstelling beter de relatie tussen toezichtactiviteiten, afgerond.

uitleggen wettelijke taken,

consumentenbescherming en
vertrouwen in financiéle markten.
Gebruik van reputatiemeting om externe
ontvangst te volgn.

2. 1Jkpunten voor Deels Vaststelling van de Datagedreven Uitvoering versterken. Effecten
data-innovaties Toezichtstrategie 20282028. Uitwerking van datatoepassingen
ontwikkelen van afwegingscriteria zoals effectiviteit, structureel monitoren.
proportionaliteit, uitvoerbaarheid, Investeringsbesluiten sterker
kosten en administratieve lasten. koppelen aan kosten
Inrichting van governance via batenafwegingen en
prioritering, Data Office en extra Dev@p administratieve lasten.
capaciteit.
3. Laagdrempelige Deels Geen aparte meldvoorziening ingericht  Signaaldeling verder stimuleren.
meldvoorziening vanwege bestaande meldkanalen en Ruimte benutten als wetgeving
accountancy / vaker juridische beperkingen. Wel meer rond geheimhouding wijzigt.
open bezoeken laagdrempelige contacten met de sector Informele contactvormen
via kantoorbezoeken zonder directe voortzetten.

aanleiding, webinars, rondetafels en
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4. Samenwerking Grotendeels
met DNB strategisch

agenderen

5. Afspraken met AP Ja

over data-uitvragen

6. Effectmeting Deels
structureler en
integraler

vormgeven

7. Methodiek voor Deels
periodieke toetsing

van open normen

8. Europese Nee
benchmark

toezichtkosten

9. Lerende Ja
organisatie
centraler in

strategie

frequentere gesprekken met
accountantsorganisaties.

Actualisatie van het
Samenwerkingsconvenantde AFNDNB.
Verdieping van samenwerking op
dossiers zoals DORA, MiCAR, WTP en
AMLA. Meer afstemming over data
uitvragen, themaonderzoeken, digitale
toezichtinstrumenten en gezamenlijke
beleidsontwikkeling.

Bestuurlijk overleg met de AP over het
opvragen en gebruiken van data.
Verduidelijking van uitgangspunten rond
proportionaliteit, dataminimalisatie en
juridische grondslag. Borging van
afspraken in interne processen en
governance. Geen afzonderlijk convenaa
nodig geacht.

Invoering van impactmodellen,
impactsessies en impactanalyses.
Opname van impact, evaluatie en
décharge in projectformats en
besluitvorming. Rapportage over
effecten via onder meer impactboxen in
het jaarverslag.

Ontwikkeling van een methodiek voor
periodieke toetsing van beleidsregels,
leidraden en interpretaties.
Verduidelijking van rollen van
toezichtafdelingen en Juridische Zaken.
Inrichting van een signaalfunctie via de
wetgevings en beleidsdatabank.

Een Europese benchmark voor
toezichtkosten is niet tot stand gekomen
Conclusiewasdat onvoldoende
uniformiteit en draagvlak bestaan voor
een betrouwbare benchmark.

Verankering van leren en wendbaarheid
in de strategie 20282026. Uitrol van
programma Darwin en doorwerking in
Toezicht met Toekomst. Gebruik van
reflectiemomenten, opleidingen,
projectformats en
leiderschapsprogramma om leren
structureel onderdeel te maken van
werkwijzen en sturing.

Samenwerking verder
intensiveren op Al, datagedreven
toezicht en nieuwe EU
regelgeving. Datauitvragen en
IT-/data-infrastructuur verder
harmoniseren.

Geen aanvullende
verbeterpunten. Afspraken
blijven onderdeel van reguliere
werkwijze.

Effectmeting verder uniformeren
over toezichtdomeinen.
Kwantitatieve onderbouwing
versterken waar mogelijk.
O0AKA:; GAKJ1 LG=RA
explicieter koppelen.

Methodiek consequenter
toepassen. Bestaande
beleidsuitingen periodiek
evalueren. Signalen uit
toezichtpraktijk en markt sterker
benutten.

De AFMiet beperkt
verbeterpotentieel: dleen
opnieuw oppakken bij meer
Europese harmonisatie van
toezichttaken,
kostentoerekening en
financieringssystematiek.
Lerende werkwijze blijven
borgen in de dagelijkse praktijk.
Extra aandacht voor nieuwe
medewerkers en
leidinggevenden. Leren, reflectie
en effectmeting sterker
verbinden.

Tabel 4. Samenvattend overzicht van het door de onderzoekers gevormde beeld op basis van de doode

AFMverstrekte informatie.

3.2.2 Bevindingen

1 Op achtvan de negemanbevelingemit de vorige evaluatiijn resultaten geboekt (volledig,
deels of grotendeels) in de afgelopen matieperiode. Tegelijkertijd wordt er op de meeste
aanbevelingen nog aanvullend verbeterpotentieel gezien (zoals ook blijkt uit de tabel hiervoor).
1 Op aanbevelingchtis geen resultaat geboekDie aanbeveling heefietrekking op het
ontwikkelen van eelEuropese benchmark van de kosten van het gedragstoez{cfithet
ontwikkelen van een alternatief hiervoorDe AFMherkent de meerwaarde van inzicht in de
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relatieve hoogte en opbouw van toezichtkosten in Europees perspectief, neaétrtegelijkertijd
aargegeverdat de haalbaarheid hiervan sterk afhankelijk is van beschikbaarheid van
vergelijkbare gegevens en draagvlak bij andere toezichthouBer&\FMgeeft aan in Europees
verband en in overleg met relevante partijen verkend te hebben in hoeverre een benchmark van
toezichtkosten kon wordegerealiseerd Uit deze verkenning is volgeds AFMgebleken dat er
onvoldoende uniformiteit en draagvlak bestond omkiemen tot een robuuste en betekenisvolle
Europese benchmark voor toezichtkostémngezien het een belangrijk onderwerp is, heeft het
ministerie van Financién onlangs een externe partij ingeschakeld om te kijken of een internationale
vergelijking van de toezichtkosten wel mogelijk is.

3.3 Inzichtenuit KPIAKJ] GMLHML =F J=KMDLO9L=

3.3.1 Beschrijving

In deze paragraafjaan we in op dKPA K  @réstaflefhdicatoren), op de gerealiseerde outputs

(bijvoorbeeld opgelegde boetes, verstrekte vergunningen, et cetera) en op de bereikte result&ten.
AFMrapporteert hierover in de jaarverslagemMoor deKPAK L= 9F9DQK=J=F =F E9L= O
deKPAK OGJ<=F ?2=@99D</J] 0OGJ <de ARdgheett Diphet GoelieffeDdC= MAL <9 ?
uitvoeren van de taken.

Bk jaarverslagvande AFMbevateen overzichtvan dKPA K NGGJ <9L B99JJ] <= EQ9L-=
de KPlis gerealiseerd (verkeerslichtmodel: groen, oranje of rood) en een toelichtindpijlage 11 is een
overzicht opgenomen van de scores op PR K AF <= 2025 AG<= T PRl np

In bijlage Il is een overzicht opgenomen van de outputs denAFMn de periode 2022025 die in de
jaarverslagen zijn vermeld.

In bijlage IV is een overzicht opgenomen van de resultaten per toezichtgebied deafs=Mlie heeft
vermeld in de jaarverslagen van 202025.

3.3.2 Bevindingen

i Uit de outputs en resultaten volgt het beeld dde AFMoncreet invulling heeft gegeven aan de
wettelijke taken.De AFMeeft tal van resultaten bereikt op de toezichtgebieden die AFM
onderscheidt. Uit de cijfers blijkt bijvoorbeeld date AFMn de evaluatieperiode ongeveer 2.000
personentoetsingen per jaar heeft uitgevoerd en dd& AFMnvulling geeft aan toezicht en
handhaving via zowel informeel als formeel instrumentarium. In de evaluatieperiode (22@25)
zijn bijvoorbeeld bijna 50 boetes opgedel. Het aantal formele toezichtmaatregelen (waaronder
boetes) is relatief constant gebleven in de evaluatieperiode (222P5), namelijk tussen de 24 en
30per jaar. Het aantal informele handhavingsacties (waaronder waarschuwingsbrieven en
gesprekken) is wel duidelijk toegenomen gedurende de evaluatieperiode, namelijk tot bijna 450
interventies in 2025.

{ Op basis vamle analyseis hetbeeld dat deKPA K = F <= ? = K \oermamelijkkwa@itatef= F J] < A=
van aard ziji®, in de evaluatieperiodegrotendeels worden behaald?

38 Een voorbeeld van een kwantitatieve indicator is het streefcijfer met betrekking tot het athandelen van
vergunningaanvragen en personentoetsingen binnen de wettelijke termijn (namelijk streven naar 100%).

¥ Ter illustratie: in het jaarverslag 2025 zijn scores gegeven op 21 doelstellingen, waarvan er 18 zijn behaald (score groen)
en 3 deels zijn behaald (score oranj&).andere jaren is het beeld soortgelijk.

KWINK Seo e economisch onderzoek
GROEP

Zbo-evaluatie AFM 2022025 26



1 Hetblijkt dat de grootste uitdagingen nog liggen op 4Jebied en op het tijdig afhandelen van
vergunningaanvragen en personentoetsingen binnen de wettelijke termijn&it geldt voor 2025,
maar Lt de eerdere jaarverslagen blijkt dat deze uitdagingen niet nieuw zijn: ze vormen al
meerdere jaren grote uitdagingen voate AFMMeer concreet gaat het om de volgende
uitdagingen die nu met name nog resteren (in 2025):

o OplF? =: A=< R A BDE ARds-mekh&ar ID n Staal om adequaat te reageren op
AF; A<= eARMedesl FC=IL=FHJ G; =KK=F RABF ?2=KL9F<99J<AK
de toelichting in het jaarverslag blijkt dat er wel resultaten zijn geboekt, maar ook dat hier nog
sprake is van werk in uitvoering.

0 Met betrekking tot tijdig afhandelenis hetdoél KLJ =N=F F99J 9>@9F<=DAF? I
O=LL=DABC= L=JEABFAJ] E99J AF .W&iBeenveiletedryte AF XK
constateren, want in 2024 lag dit percentage op 7Q8rwijl dit 90% in 2022 en 80% in 2023
was). De verbeteringn 2025ten opzichte van 2024 volgensde AFMet gevolg van een meer
risicogestuurde werkwijze (en waarbij dus bewust onderscheid wordt gemaakt in de mate van
diepgang van beoordeling)Dat de streefwaarde niet wordt gehaald ligt volgeds AFM
voornamelijk aan het aantal zaken en de complexiteit van dossiers, met name bij nieuwe
toezichtgebieden zoals crypteen crowdfundingplatforms.De AFNjeeft aan wel actief contact
te houden met aanvrgers over de voortgang wanneer afhandeling binnen de wettelijke
termijn niet haalbaar was.

{ Tot slot merken we nog op datemeestekPAK OE99J FA=L 9DD=E9BebP6 CO9DAI
vraag die voorligt is of d&PA K ds 8FMhiet meer kwantitatief zouden moeten zijn, met name
omdatdeKPAK <A= <GGJ ", OGJ<=F ?2=@9FL==J< E== CO9F
vande AFMOp dat puntkande AFMmogelijk nog inspiratie halen uit de wijze waarop DNB dit heeft
gedaan. Daarbiwillen we wel opmerken dat kwalitatieve indicatoren niet per definitie minder
waardevol zijnen dat hetrisico bij kwantitatieve indicatoren ismmersdat ze een
K; @ABFO=JC=DABC@=A< ;J=SJ=F <GGJ<9L AF@=J=FL EG=.
meegenomenHet is dus de uitdaging te zoeken naar een goede combinatie kiaalitatieve
indicatoren waarbij experjudgementeen rol speelt en kwantitatievéndicatoren waarvan het al
dan niet halen ervan meer objectief kan worden vastgesteltérschillen in de mate van
kwantificering tussen DNB ede AFMijn in onze ogermaarnaastoverigensook terug te voera op
<= 99J< N9F @=L LG=RA; @LK "= KQKL==EJAKA; GAK <A-=
CO9FLA>A; =J=F <9F deAFMiptoezkk® ? KJ AKA; GAK 099

3.4 Overzicht percepties stakeholders

3.4.1 Beschrijving

In deze paragraaf wordt aangegeven hetkeholdersaankijkentegen het functioneren vame AFM
Daarbij is gebruik gemaakt van stakeholderonderzoek et AFMeelf uitvoert, van de verslagen van de
panelbijeenkomsten en van een medianalyse (door onszelf uitgevoerd). Daarnaast zijn in het kader
van deze evaluatie gesprekken gevoerd met emantal stakeholders de brancheorganisaties van onder
toezicht staande instellingenvertegenwoordigd in hefAdviserend Panedle AFN| de
vertegenwoordigende organisaéis van consumenten (eveneens vertegenwoordigd in Aelviserend
Panelde AFN| de advocatuut de ministeriesdie opdrachtgever en eigenaar zijiyoorts is in deze
paragraaf ook kort aangegeven hoe ESMA en IMF aankijken tegen het functioneratevairRM
gebaseerd op de peer reviews die ESMA heeft uitgevoerd (daaFMsoms onderdeel van isjle IMF
studiesen een gesprek met ESMA
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Opvattingen over de AFMvan de beleidsverantwoordelijke departementen

Uit de gesprekken met de opdrachtgevers bij het ministerie van Financién en SZW komt naar voren dat

zij overwegend positief zijn over het functioneren vae AFMDe AFMvordt gezien als een deskundige

=F AF@GM<=DABC KL=JC= LG=RA; @L@GM<=J E=L == ?2G=<
Daarbij waarderen de ministeries date AFMP ; LA=> AFKH==DL GH FA=MO= L®@=EY9
pensioentransitie, cyberveiligheid, duurzaamheid en cryptotoezicht. Ook vanuit de eigenaarsrol wordt

de AFMbeschouwd als ee kundige toezichthouder die kwalitatief goed toezicht houdt en beschikt over

veel kennis van regelgeving en ontwikkelingen.

Ten aanzien van de doeltreffendheid van het toezicht geven de opdrachtgevers aan dig AfFMien
9DK == LG=RA; @L @GM<=J <A= AF ?2JGL= DABF=F GH
ministeries voeren hierover periodiek gesprekken mdg AFMonder andere in het kader van het
kostenkader, de begroting en de jaarverslagen. Tegelijkertijd ervaren de ministeries dat het moeilijk is
GE <= =>>=; LANAL=AL N9F @=L LG=RA; @L NGDD=<A? L=
ontstaan wanneer toezicht wordt verminderdOp het gebiedranverantwoording ziende ministeries

voorde AFMogd MAEL = GE E== CO9FLAL9LA=N= )."'AK GH L

N
I
vs]

1
T
Il

De doelmatigheid en kostenontwikkeling vatie AFM/ormen nadrukkelijk onderwerp van gesprek

tussen de ministeries en de toezichthouder. De forse groei glarAFMbegroting wordt door Financién

en SZW verklaard vanuit nieuwe toezichttaken, waaronder MiCAR, DORA, duurzaamheidstoezicht en de
intensivering en uitbreiding van het pensioentoezicht, maar leidt tegelijkertijd tot kritische gesprekken
over efficiency en goritering. Het ministerie varSZWheeft aangegevemoeilijk te kunnensturen op

de kosten varde AFMvanwege de systematiek waarbij in de begrotingnde AFMpensioenfondsen
vallenonder de grotere categoriefinanciéle dienstverleningwaarmeevooraf niet inzichtelijkis wat de
kosten vanhet pensioentoezicht zullen zijren wat met de uitbreiding van de taken vaie AFMloor de

Wet toekomst pensioenen ook een grotere post is geworden dan daaruatier zijnoverigensmet de
AFMal eerder gesprekken over gevoerd met een schatting van de kosten vooraf als tijdelijke oplossing.
Vanuit de eigenaarstowvordt benadrukt dat het meerjarige kostenkader een belangrijk
sturingsinstrument voor de doelmatigheid en de kostenbeheersing vormt, waarin
efficiencytaakstellingen zijn opgenomen en waarin intensief is gesproken over de benodigde
investeringen in IT erdatagedreven toezicht? Ook wordt benadrukt dat tijdelijke uitbreidingen in
capaciteit, bijvoorbeeld voor de pensioentransitie, op termijn weer moeten worden afgebouwd en dat
de AFMscherp zal moeten blijven sturen op doelmatigheid.

Opvattingen over de AFMuit eigen stakeholderonderzoeken van de AFMopvattingen van onder
toezicht staande organisaties)

In 2023 en 2024 zijn stakeholderonderzoekengeitoerd.Het stakeholderonderzoek van 202%betrof

een kwalitatief onderzoek als vervolg op het meer kwantitatieve stakeholderonderzoek uit 202k

in 2026 zal, later in het jaar, een stakeholderonderzoek worden uitgevoerd volgenaFMHet laatste
onderzoek van voor de evaluatieperiode stamt uit 20Debevraagdestakeholders bestaa uit

banken, verzekeraars, pensioenfondseaqviseurs, accountantsorganisaties, beleggingsinstellingen, et
cetera

In het stakeholderonderzoek van 2023 wordt geconstateerd dahdddeld genomen de reputatie van
de AFMs verbeterd ten opzichte van 2017 (van matig naar redefjpped). De AFMieeftnogeen lager
dan gemiddeldereputatie onder pensioenfondsen, assetmanagement en accountancy. De stakeholders

40 Ministerie van Financién (2024eslisnota: ambtelijk akkoord Kostenkadde AFN20252028.
41Zie Stakeholderonderzoelde AFMjuiste prioriteiten, behoefte aan meer maatwerk
42Zie https://www.afm.nl/nl -nl/sector/actueel/2024/februari/stakeholderonderzoetafm.
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https://www.afm.nl/nl-nl/sector/actueel/2025/feb/sb-kwalitatief-stakeholderonderzoek

die de AFMeenlager dan gemiddeldeeputatie toedichten vinden met name datle AFMiet de juiste
prioriteiten stelt binnen hun sector en zich niet voldoende aanpast aan de veranderende wereld.

In het onderzoek is DNB meegenomen als benchmarkorganis&ie AFMcoort op alle indicatoren van
reputatie lager dan DNBEKanttekening hierbij is dahiveaus niet altijd goed vergelijkbaar zijen dat
moeilijk is vast te stellen of verschillen in niveau significant zijn gegeven de steekproefgrootte

Een meerderheid van de stakeholders vindé AFMzorgvuldig, betrouwbaar, streng, doortastend en
betrokken. Stakeholders zijn verdeeld over de vraaglef AFM/erbindend, toegankelijk en proactief is.
Stakeholders zijnvolgens het stakeholderonderzoekeer dan voorheen verdeeld over de effectiviteit
vande AFMStakeholders geven aan de volgende belemmeringen te zien bij de effectiviteit van het
toezicht: personele wisselingen bije AFMoperationele inefficiéntie (lange doorlooptijden, trage
reacties), gbrek aan sectorkennis, buitenproportionele handhaving op open normen en leidraden die
niet goed zijn afgestemd zijn op de praktijk.

In kritische zin geven stakeholders in de stakeholdersonderzoeken voorts aarddaFMrolgens hen

niet altijd voldoende bijdraagt aan een gelijk speelveld binnen sectoren. Ook b AFM/olgens hen

niet altijd voldoende hulp bij de digitalisering en de voorbereiding op de pensioentransitie en vindt men

<9L =J GFNGD<G=F<= 99F<9; @L AK NGGJ KL9: ADAL=ALKJA
stakeholders datde AFMhet delen van betrouwbare en relevante informatie niet bevordert.

Desamenwerking varde AFMmet Europese toezichthoudera/ordt positief beoordeeld en ook zijn
stakeholders positief over de bevordering valte AFM/an eerlijke, transparante en robuuste
kapitaalmarkten en de bevordering vatijdige, volledige en juiste rapportage transactiedata door
ondernemingen.

Opvattingen over de AFMuit stakeholderinterviews (leden Adviserend Panel en
vertegenwoordiging van advocatuur)

In het kader van deze evaluatie zijn gesprekken gevoerd met leden va\teiserend Panelle AFMen
de advocatuuren is een analyse gemaakt van de verslagen van de panelbijeenkomsten die hebben
plaatsgevonden gedurende de evaluatieperiode.

Hierna is aangegeven welke positieve en kritische signalen zijn geuit over de doeltreffendheid en
doelmatigheid van het functioneren vade AFMWaar stakeholders een vergelijking hebben gemaakt
met DNB is dat vermeldij stakeholders gaat het hier dus om de geinterviewde leden van het
Adviserend Panel en de advocatuur.

Positieve opvattingen
In de gesprekken zijn diverse positieve opvattingen geuit over het functionerenda@dFM

Benaderbaar, toegankelijk en laagdrempelig.De AFMvordt gezien als benaderbaatpegankelijken
laagdrempelig Het contact isdoorgaanslaagdrempeligin alle lagen van de organisati&enpositief
voorbeeld is datde AFMop verzoek van een brancheorganisatie, bijdraagt aan een webinar voor de
leden.Regelmatig is er ook een goede dialoog nuet AFMnogelijk.

Professioneel.De AFNMordt gezien als een professionele organisati&owel leden van het panel atie
advocatuurbenadrukken hierbijdat de AFMeencomplexe taakheeft: toezien op heel veel instellingen
in heel veel verschillende sectoren op basis van open normen.

Praktisch ingesteld en redelijk.De AFMvordt over het algemeen gezien als een praktisch ingestelde en
redelijke toezichthouderVolgensde geinterviewdestakeholders ligt dat ook in het verlengde van de
benaderbaarheid en toegankelijkheid van de toezichthouder.
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Onafhankelijk. De AFMvordt gezien als een onafhankelijke toezichthouder. De zitatus wordtdoor
stakeholdersals logisch ervaren met voldoende afstand tot onder meer de politiek.

Veel guidance bij nieuwe regelgevingDe AFMbereidt volgensgeinterviewdestakeholdersde sector
goed voor op nieuwe regelgeving. Er wordt ervaren dat vggtdancewordt gegeven, bijvoorbeeld
aangaande duurzaamheidsregelgeving en DORA, en dat wordt gewaardeerd.

Kritische opvattingen en zorgen

Ook zijn in de gesprekken diverse kritische opvattingen en zorgen geuit over het functioneredevan
AFMdoor de geinterviewde stakeholders:

Stijgende toezichtkosten.De brancheverenigingenit het panel (aanbodkant) geven aan dat de kosten

9D E==J<=J= B9J=F | DbwoidEenelzidF bedtijpdljE g@®@ien géze9de gxtra
toezichttaken, maar tegelijkertijd gevede brancheverenigingeraan het dan ook belangrijk te vinden

dat wordt gekeken naar op welke onderdelen van het toezicht het minder Kanwordt op dat punt

door deze organisatiesok een contrast gezien: bij de onder toezicht staande instellingen wordt flink
gesnedelAF CGKL=F =F >L:AK11 E99J : AB <= LG=RA; QL @GM< =1

Mede vanwege het voorgaande (relatief hoge kosten in Nederland) gelezepanelleden aan een
overheidsbijdrage wenselijk te vinden, naast de bijdrage van secto®ok wordtdoor de
brancheverenigingeraangegeverdat vanuit het profijtbeginsel voor sommige activiteitemande AFM
kan worden betoogd dat het vooral de maatschappij is die er baat bij heeft en datedrs
overheidsbijdrage voor hand zou liggeWoorbeelden die worden genoemd zijn fraudebestrijding en de

=KLJAB<AF? NO9BranthavBrénmifigeénendner hSoinmigeBredreslanden wel vaker
sprake is van een overheidsbijdrage, made gesprekspartner kunnen geen concregterzichtdaarvan
geven In deevaluatie van déVbftkwam naar voren dat irle meeste landen het toezicht grotendeels
door de sector zelf wordt bekostigdMomenteelvoert het ministerie varHnanciéneen internationaal
vergelijkend onderzoek uitvaarin de impact vantoezicht voor kleine en mobiele ondernemingen in de
financiéle sector, als onderdeel van het vestigingsklimaat wordt bekeken

Dat de andere financiéle toezichthouder, DNB, heeft aangekondigd 10% te gaan besparen op de
begroting wordtdoor de geinterviewde brancheverenigingeais inspirerend voorbeeld geziewoor de
AFMdie dit ook zou kunnen doenEen andervolgens partijen inspirerengvoorbeeld is Frankrijié waar
er een cap op de ontwikkeling van toezichtkosten is gekomen, iets waar in Nederland niet voor is
gekozen (door de Kameymdat een cap niet verenigbaar is met plotselinge stijgingen in toezichttaken
en het garanderen van de kwaliteit van toezigtit

Brancheverenigingenit het panel (aanbodkant) geven aan de verwachting en hoop te hebben dat
datagebruik doorde AFMzou kunnen leiden tot lagere toezichtskosten, maar dat gebeurt vooralsnog
niet in hun ervaring. Eenzelfde zorg heeft men bij de verplaatsing van toezichttakerdeafs-Mhaar
ESMA in de toekomst: ghéie verplaatsing darwél tot een verlaging van de kosten lde AFMeiden
aangezien volgens stakeholdede AFMen ESMA communicerende vaten zouden moeten zijn?

Enkele stakeholdergzowel brancheverenigingen als organisaties die de vraagkant vertegenwoordigen
geven aan dat kwaliteit ook geld kost. Lagere kosten zouden ook kunnen leiden tot minder kwaliteit in
het toezicht.

“3In Frankrijk zijn de middelen uit toezichtheffingen wél expliciet geplafonneerd in de begrotingswet: voor 2025 is het
aan deAutorité des marchés financiers (AMBE te rekenen product uit de artikeleh.6215-3 en L.62345-4van de Code
monétaire et financier gemaximeerd of p I' §. ZIEIE ttps://iwww.legifrance.gouv.fr/jorf/id/ JORFTEXT000051168007
44 Zie https://open.overheid.nl/documenten/d55a8b353795442b-bd7d-964a26c0b16d/file
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kiezen voor eerie brede toepassing. Bijvoorbeeld door bij het inrichten van datagedreven toezicht niet
alleendata te willen ontvangen ovenieuwe contracten (acceptatie), maar bijvoorbeeld ook op

lopende dossiers (bijvoorbeeld beheer van oude, lopende hypotheken)zbitvolgens de
brancheverenigingerveel geldkosten, omdat systeemaanpassing benodigd is dat gaat volgens de
brancheverenigingerook verder dan wat ESMA vraagt. De Leidraad provisieverbod gaat volgens hen
ook verder dan de wetDe AMzou volgens ddrancheverenigingermeer terughoudend moeten zijn

en niet EUregelgeving moeten opplusseft.Als positief voorbeeld noemerehier DNB, dat rondom
witwassen nu onderzoek doet of instellingen niet te veel (moeten) doen.

Geinterviewdestakeholderszien overigens dat veel nieuwe Elketgeving ook capaciteit vergt vade
AFM Tegelijkertijd zoudermet namebrancheverenigingerwillen zien dat er dan ook ruim minder
capaciteit op bijvoorbeeld oude taken wordt ingezentensiveren op een risico zou volgens hen
moeten betekenen dat andere zaken worden losgelaten of minder tijd en aandacht krijgem
voorbeeld dat hierbij wordt genoemd is het toezicht op de inrichting van het PAIRBtes.De AFMou
daarnaast volgens sommiggeinterviewde brancheverenigingeminder op geopolitiek, Haagse
discussieshuiten haar kerntakermoeten doen.Desgevraagathoemende gesprekspartnerdlogs, maar
geen specifieke onderwerpen

Nederlandse vestigings en investeringsklimaat en de concurrentieen innovatiekracht. Sommige
geinterviewdestakeholders merken op dat er een groeiend besef is dat er een Europees krachtenveld is
en dat dus vergelijking met andere landesn datgesprek daaroveran belang is

Als positieve noot op dit terrein wordt genoemd dat met bijna iedereen van de toezichthouder in het
Engels kan worden gecommuniceerd en gesproken en dat formulieren ook in het Engels beschikbaar
zijn. Daarnaast wordt als positief ervaren door een deel dageinterviewdestakeholders dat

Nederland weliswaar streng zou zijn, maar ook voorspelbaar, en dat is volgens hen voor de markt een
belangrijke variabele.

Tegelijkertijd geverenkelebrancheverenigingeraan dat Nederlandse toezichthouders volgens hen een
blinde vlek lijken te hebben voor vestigingsklimaat en hun toezichtstaken strikter lijken te interpreteren
en uit te voeren dan in andere lidstatede noemen toezicht op cryptodienstverleners als voorbeeld.

Dit remt volgens hen innovatie en maakt Nederland minder aantrekkelijk voor bedrijven om zich hier te
vestigen. Bij het voorgaande speelt volgens hen ook een rol dat er veel-daéw@agen zijn en dat er
knelpunten zijn in de balans tussen enerzijds het voorkomen van overkreditering en beschermen van
financiéle gezondheid van de klant versus anderzijds vereisten rond de AVG.

Debrancheverenigingergevenook aan dat dempact van een waarschuwende publicatie groot kan zijn

en voor ongewenste terughoudendheid kan zorgen (en beperking van innovatie). Bijvoorbeeld als het
gaat om gebruik van Al, waarbij volgens sommigmncheverenigingers gewaarschuwd dat de

grenzen tussen informeren en adviseren goed in de gaten moeten worden gehouden. Een risico is
volgens dezérancheverenigingerstakeholders dat de sector zekerheidshalve toepassing gaat

vermijden, omdat ze huiverachtig zijom in beeld te komen van de toezichthouder (wat grote

; GFK=l M= FLA=K @==>L06K 1L9C=@GD<=JK RGM<=F ?2J997?
plaats van een waarschuwing.

“SEr loopt een project vanuit ESMAeen overzicht te krijgen van alle aanvullende regelgeving en ingevulde
lidstaatopties.
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Als suggesties worden gedaan: harmoniseren met andere lidstatengmb= A< KF GL9AK KL9F<99.
hoofdstuk opnemen over de impact op het Europese speelveldcencurrentievermogen transparant
maken waar wordt afgeweken van andere landen in Europa (zodat een rijkere dialoog kan ontstaan).

Pragmatisme en gebruiksvriendelijkheid.Geinterviewde brancheverenigingen en advocatgaven
aan datde AFMbp onderdelen pragmatischer en gebruiksvriendelijker kan zijpe
gebruiksvriendelijkheid van dateaanvragen bij instellingen karolgens sommige stakeholdersok
worden verbeterd. Praktische voorbeelden daarbij: bekende informatie is niet vooringewaridnen kan
niet doorklikken om de rest te zienof terugklikken omte zien wat al is ingevuld/olgens sommige
geinterviewden zijn bij DNB informatie en formulieren gemakkelijker te vinden dandgj AFM

Uiteenlopende opvattingen en ervaringen

Er zijn ook onderwerpen waarop stakeholders niet eenduidig positief of kritisch zijn, maar waarbij het
beeld enigszingespreidis. Dat geldt voor de onderwerpen hierna.

Samenwerkingtussende AFMen DNB Afstemming tusserde AFMen DNBwordt als beterervarenten

opzichte van vijf jaar geledey, : ABNGGJ: ==D< GNABMNIDEEHRbben @ik 8aPtenF < 9 A K
een rapport gepubliceerd over digitale onafhankelijkhei@ok op overlappunten isle samenwerking

volgens stakeholdersterk verbeterd doordatmedewerkers elkaar op werkvloerniveau beter weten te

vinden. Tegelijkertijd geven sommiggeinterviewde brancheverenigingen en advocatean dat zij de
toezichthouders soms nog wel moeten attenderen hierobls voorbeeld wordt genoemd date AFMen
DNBrondom DORAvolgens stakeholdergigen templates hanteerden voor het registePositief is dat
toezichthouders in reactie op de input daarmee aan de slag gaan.

Kennisborging, kennisontwikkeling en kwaliteit. Sommigegeinterviewdestakeholders benadrukken
de professionaliteit varde AFMmaar andere stakeholders zijn hierop kritischer. Sommige
geinterviewdestakeholders hebben in het verleden een relatief hoog verloopddjAFMervaren.
"99J<GGJ @==>L NGD?=FK @=F cfigekingthe®ekR 2;=@9 <K @K @=IN GC
beperkte kennis bij een zaakbehandelaar. De indiikdeze stakeholderss dat (nog) meer aan
kennisuitwisseling, kennisontwikkeling en kwaliteitsborginginnen de AFMnoet worden gedaan, met
name wk door de grote diversiteit van de vele sectoren en vele instellingen waatef\FMoezicht
houdt (waarbij sommigen ook aangeven dat gedragstoezicht op zo veel sectoren ook een grote
uitdaging is, groter dan de uitdaging die DNB he@findat DNB naar minder sectoren en minder
instellingen kijkt). Sommigegeinterviewdestakeholders geven aan DNB als iets responsiever en
proactiever te ervaren dade AFMAIs voorbeeld wordt dan genoemd dat DNB ook communiceert als
DNB er intern nog niet helemaal uit is (elat wordt gewaardeerd).

Tot slot: governance van het adviserend panel In gesprekken hebbeudiverse stakeholders uit hede
AFMpanel aangegeven dat zgraag verbetering zien in darichting en aardvan de
panelbijeenkomsten Ze herhalen wat ook in de evaluatie van déet bekostiging financieel toezicht
2019(Whbft 2019is benoemd in hun ogen hebben de bijeenkomsterog te vaak het karakter van het
informeren van de panellederi® Ze benadrukkeropnieuw dat het panel niet een informerendnaar
een adviserend panel is.

Naar aanleiding van de evaluatie van té¢bft 2019wvordt het bestaande overleg meade stakeholders
via hetAdviserend Panel vade AFM/erder aangescherpt. De kernstap is dig AFMnet als DNB, de
doelen en procedures van de panelbijeenkomsten opnieuw schriftelijk vastlégimoet duidelijker
worden wat het doel van het panel is, welke rol panelleden hebben, welke onderwerpen worden

46 Zie Evaluatie Wbft 2019Proportionaliteit, stabiliteit en flexibiliteit | Rapport | Rijksoverheid.nl
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besproken en hoe hun inbreng wordt meegenomen. Deze vastlegging moet vervolgens ook in de
panelbijeenkomsten zelf worden besproken, zodat de verwachtingean toezichthouder en sector
beter op elkaar aansluiteri’

Daarnaast wordt ingezet op betereerslaglegging en kosteninformatiechting het panel.Erwordt
bezien hoe de informatievoorziening kan worden verbeterd, bijvoorbeeld door in de verslaglegging
duidelijker uit te splitsen waardoor kostenstijgingen ontstaan. Dat kan gaan om loem
prijsontwikkeling, nieuwe toezichttaken, intensivering van toeht of andere oorzaken. Het doel is dat
de stakeholderdeter kunnen beoordelen waar de ontwikkeling van toezichtkosten vandaan komt en
daar gerichter op kunnen regeren.

De AFMjeeft aan verder in gesprek te gaan met het ministerie van Financién en, waar relevantDNB.
In haar reactie noemte AFMexpliciet dat de gesprekken onder meer gaan ovendmrspelbaarheid

van de kostenontwikkelingen dedoorontwikkeling van de bijeenkomsten van het Adviserend Parigé
AFMziet hetals verbetering van het bestaande instrument waarmee sectorpartijen advies kunnen
geven over begroting, heffingen, activiteiten en jaarverantwoording.

Opvattingen over de AFMop basis van peer reviews ESMA erMFstudies

ESMA voert peer reviews Uiij nationale toezichthouders. In de evaluatieperiodeeeft een aantapeer
reviews plaatsgevondenVier daarvan zijn meegenomen in het kader van deze evaluatie. De andere vier
zagen op heel specifieke en beperkte aspecten. Daarnaast heeft een intervievERBIEIA

plaatsgevonden.

Het beeld uit het interviewnet ESMAs datde AFMluidelijke prioriteiten stelt en een pragmatische en
oplossingsgerichte aanpakent. Aangegeven wordt datle AFMie marktpartijen goedkent en relatief
nauw contactonderhoudt met instellingen onder toezichtHet beeld is datle AFMover goede
medewerkersbeschikten dat de AFMnedewerkersgoedweette werven en op te leiden. Daarnaast
bestrijkt de AFMet volledige spectrum van gedragstoezicht, terwijl andere autoriteiteaak
beperkteremandaten hebbenEr wordt aangegeven dale AFMbpen staatvoor feedbackbereidheid
toont om te lerenen een duidelijke risicogebaseerde aanpddanteert. Daardoor karde AFMandere
accenten leggen dan toezichouders in andere landenOok wordt aangegeven date AFMactief
bijdraagt om de doelen van ESMA te realiseren.

ESMA geeft desgevraagd ade AFMn de peer reviews gemiddeld tot boven gemiddektoort. De
reviews bevatten bevindingen en aanbevelingaande AFMmaar niet meer of zwaardere punten dan
bij peers. In followuptrajecten voertde AFMconcrete verbeteringen doorBelangrijke kanttekenings
dat peer reviews slechts inzicht in specifieke onderdelgaven Detabel op de volgende pagingeeft
een overzicht van de vier peeeviews.

47Zie Kamerbrief met kabinetsreactie op de evaluatie Wbft 2019, Kamerg@25D27556
https://www.tweedekamer.nl/downloads/document?id=2025D27556

4¢Ziede AFMReactiede AFMp conclusies evaluatie Wet bekostiging financieel toezithis://www.afm.nl/nl -
nl/sector/actueel/2025/jun/sbreactie-afm-conclusiesevaluatie-wet-bekostigingfinancieettoezicht.

KWINK Seo ¢ economisch onderzoek
GROEP

Zbo-evaluatie AFM 2022025 33


https://www.tweedekamer.nl/downloads/document?id=2025D27556&utm_source=chatgpt.com
https://www.afm.nl/nl-nl/sector/actueel/2025/jun/sb-reactie-afm-conclusies-evaluatie-wet-bekostiging-financieel-toezicht?utm_source=chatgpt.com
https://www.afm.nl/nl-nl/sector/actueel/2025/jun/sb-reactie-afm-conclusies-evaluatie-wet-bekostiging-financieel-toezicht?utm_source=chatgpt.com

Peer review Conclusie

Beoordeling de AFM

Vergelijking met andere
autoriteiten

10 maart Peer review on De AFMs beoordeeld op 10 De AFMs vergeleken met viff De AFM
2022 supervision of criteria: 5 keer volledig voldaan, 1 andere autoriteiten. Vier van scoort
crosshorder keer grotendeels voldaan en 4 de zes autoriteiten, relatief
activities of keer gedeeltelijk voldaan. Op geel waaronderde AFMscoren goed.
investment firms criterium voldoetde AFMiet aan  duidelijk beter dan twee
de verwachtingen van ESMA. andere autoriteiten.De AFM
scoort op geen criterium
lager dan de andere vijf
autoriteiten.
21 juli Peer review of the De AFMs beoordeeld op 5 criteria. De AFMs vergeleken met 29 De AFM
2022 scrutiny and Op alle 5 criteria voldoetle AFM  andere toezichthoudersDe  behoort tot

approval volledig aan de verwachtingen AFMbehoort tot de vijf de

procedures of van ESMA. toezichthouders die op alle  kopgroep.
prospectuses by criteria de maximale score
competent halen, samen met
authorities Oostenrijk, Spanje, Frankrijk
en Luxemburg.
8 Peer review into the De AFMs beoordeeld op 7 criteria: De AFNk vergeleken met de De AFM
december , ! KB @9 F 2 keer volledig voldaan, 1 keer Franse en lerse autoriteiDe scoort
2022 relocation to the EU grotendeels voldaan, 2 keer AFMheeft de laagste score, relatief
in the context of the gedeeltelijk voldaan en 1 keer niet doordat zij op één criterium  zwak.
3) BK OAL @ voldaan. lager scoort en op de overige
from the EUK criteria gelijk scoort.
onderdeeltrading
venues
8 Peer review into the De AFMs beoordeeld op 5 criteria: De AFN vergeleken met de De AFM
december , ! KB @9 F 1 keer volledig voldaan, 1 keer Franse, lerse en scoort
2022 relocation to the EU grotendeels voldaan, 1 keer Luxemburgse autoriteitDe gemiddeld.
in the context of the gedeeltelijk voldaan en 2 keer niel AFMscoort op sommige
3) BK OAL @ voldaan. criteria beter dan peers en
from the EUK op andere criteria minder
onderdeelfund goed.
managers
4 juli 2023 Followup Reportto De AFMs meegenomen intwee  ESMA beoordeelt de De AFM
the peer review on van de vier onderdelen: voortgang van vijf heeft
certain aspects of monitoringverplichtingen en toezichthouders die in 2017 voortgang
the compliance adviesverplichtingen van de verbeterpunten hadden, geboekt.

function under
MIFID |

compliance functie De review waaronder Nederland. Alle

bevat geen overzicht van relatieve vijf toezichthouders hebben

scores. voortgang geboekt. Cyprus
en 1Jsland houden
aandachtspunten(ende
AFMniet).

Tabel 5. Overzicht van de vier ESMA peer reviews en de daarin opgenomen beoordelingen vade AFM

In 2024 hebben evaluaties van het Internationaal Monetair Fonds (IMF) plaatsgevonden over het
financiéle stelsel van Nederlant’.Daarin komt ook het toezicht doode AFMaan de orde, namelijk als
onderdeel van bredere Financial Sector Assessment Programs (FSAP) en anderapiddiRages over

het Nederlandse financiéle toezichEr isin deze evaluaties geen sprake van scherpe kritiek op het
functioneren vande AFMDe evaluaties benadrukkewel verbetermogelijkheden Het IMF geeft aan dat
het Nederlandse financiéle toezicht, inclusief dat vde AFMsolide is,maar dat er nog winst te
behalen is vooral met hetoog ok QKL ==EJAKA; GAK =F . GEHB=P=1J
wordt benadrukt dat een goede samenwerking tussde AFMen DNB essentieel is en blijft voor het

0GJ

49 Zie https://www.imf.org/en/publications/cr/issues/2024/04/05/kingdomof-the-netherlandsthe-netherlandsfinancial-
systemstability-assessment547346
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functioneren van de totale financiéle sectolMF wijstook op het belang van hetlelen van datahet
gebruik van geavanceerdere analysemethodématagestuurd)en het intensiverenvan samenwerking
tussende AFMen DNB bijvoorbeeld door gegevensdeling egezamenlijke evaluaties met DNB te
GJ?9FAK=J=F G Hetett&réAn e@p ¢ acteseiB < A? L =

Verdergeeft IMFaanbevelingen die zien op het vastleggen van tussenstappen in het begrotingsproces,
het versterken van de regelgevende autonomie en hi@voerenvan periodieke salarisbenchmark®

De ministeries toetsen de begrotingen van DNBdmnAFMu op wet, procedures, prestatindicatoren

en fouten. In de praktijk lossen ministeries en toezichthouders punten op via overleg. Dit werkt zolang
partijen overeenstemming bereiken, maar biedt onvoldoende bescherming bij conflict of politieke
druk. Toeazchthouders hebben geen autonome regelgevende bevoegdheid op terreinen waar EU
wetgeving die bevoegdheid niet expliciet geeft. Ook kan het ministerie van Financién regels van
toezichthouders vernietiga. Dit wringt volgens het IMF mete IOSCO Objectives and Principles of
Securities Regulation, de internationale standaarden voor effectentoezichthoud®&B erde AFM
concurreren met instellingen om experts. Daarom moeten DNBdenAFMsalarissen regelmatig
vergelijken met functies in de financiéle sector die hetzelfde kennisniveau vragen.

3.4.2 Bevindingen

i1 Uit de gesprekken met de opdrachtgevers bij het ministerie van Financién en SZW komt naar voren
dat zij overwegend positief zijn over het functioneren vde AFMOok vanuit de eigenaarsrol wordt
de AFMeschouwd als een kundige toezichthouder die kwalitatief goed toezicht houdt en beschikt
over veel kennis. De doelmatigheid en kostenontwikkeling vd@ AFM/ormen nadrukkelijk
onderwerp van gesprek tussen de ministeries en de toezichthouder. De forse groaiedi-M
begroting wordt door Financién en SZWnkéaard vanuit nieuwe toezichttaken, maar leidt
tegelijkertijd tot kritische gesprekken oveefficiencyen prioritering.

1 In het stakeholderonderzoek vade AFMiit 2023dat de AFMelflaat uitvoerenwordt
geconstateerd dat gemiddeld genomen de reputatie vde AFMs verbeterd ten opzichte van 2017
(van matig naar redelijk goedpe AFMeeft nog een lager dan gemiddelde reputatie onder
pensioenfondsen, assetmanagement en accountan®e stakeholders diele AFMeen lager dan
gemiddelde reputatie toedichten vinden met name date AFMiet de juiste prioriteiten stelt
binnen hun sector en zich niet voldoende aanpast aan de veranderende wereld. In het onderzoek is
DNB meegenomen als benchmerganisatie.De AFMcoort op alle indicatoren van reputatie lager
dan DNB met de kanttekening dat de indicatoren niet altijd goed vergelijkbaar waren

1 In gesprekken megeinterviewde brancheverenigingen en advocatéanhet kader van deze
evaluatie zijn punten naar voren gekomewaarover ze positieélskritisch zijn als het gaat om het
functioneren vande AFMAIs positieve punten zijn onder meer genoemd: de benaderbaarheid van
de toezichthouder, de professionaliteit, de onafhankelijkheid en de uitgebreglgdancebij nieuwe
regelgeving (die wordt gewaardeerd). Kritische punten betreffen onder meer de stijgende
toezichtkosten, de ervaren regeldryke weinig (ervaren) aadacht voor vestigingsklimaaen de
gebruiksvriendelijkheid die volgens partijen kan worden verbeterd.

91 Uit de peer reviewsan de ESMA (en het interview met ESk#ht hetbeeld naar voren datde AFM
in de peer reviews gemiddeld tot boven gemiddeld scoort ten opzichte van andere Europese
toezichthouders. De reviews bevatten bevindingen en aanbevelingen da\FMmaar niet meer
of zwaardere punten dan bij de peers. In follewptrajecten voertde AFMconcrete verbeteringen
door. Belangrijke kanttekenings datpeer reviews slechts inzicht in specifieke onderdelen geven.

%0De eerste twee aanbevelingen stonden ook in de FSAP 2017 maar zijn niet opgevolgd.
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Uit de IMFstudies uit 2024 blijkgeen sprake van scherpe kritiek op het functioneren vde AFM
De evaluaties benadrukken wel verbetermogelijkheden.

3.5 Conclusies doeltreffendheid

De AFMunctioneert doeltreffend in de zin dat wettelijke taken worden uitgevoerd en er
aantoonbaar resultaten op worden geboekt op de verschillende toezichtgebieden. Dit beeld volgt
onder meer uitde volgendeinzichten uit deze evaluatie:

1

Uit de outputs en resultaten waarovele AFMapporteert in onder meer de jaarverslagenolgtdat
concreteinvulling wordt gegeven aan de wettelijke takehlit de cijfers blijktbijvoorbeeld dat de
AFMn de evaluatieperiode ongeveer 2.000 personentoetsingen per jaar heeft uitgevoerd, in de
evaluatieperiode (20242025) bijna 50 boetes heeft opgelegd en daarnaast informele
handhavingsinterventies heeft ingezet (bijvoorbeeld bijna 450 interventies in 20B6vendien

blijkt uit de jaarverslagen wat de impad$ van sommige activiteiten en interventies, met daarbij de
kanttekening dat de effecten en impact minder goed in beeld zijn dan de outputs.

Uiteen analyse van deceres op deKPA K : DABCL < 9 L-2025Fle meesteldeeldnA G < =
worden bereikt (maar niet alle doelen).

Uit de peer reviews van de ESMA komt het beeld naar vorendatFMyemiddeld tot
bovengemiddeldscoort ten opzichte van andere Europese toezichthoudehs follow-uptrajecten
voertde AFMconcrete verbeteringen doovolgens ESMA

Uit de IMFstudies uit 2024 blijkgeen sprake van scherpe kritiek op het functioneren vde AFM
(wat niet wegneemt dat destudieswel verbetermogelijkhederbenoemen)

De doeltreffendheid van het functioneren is op onderdelen verbeterd . Dit beeld volgt met name op
de volgende inzichten uit deze evaluatie:

T

Er isgrotendeels opvolging gegeven aan de aanbevelingen uit de vorige evalu@jeachtvan de
negenaanbevelingenit de vorige evaluatigijn resultaten geboekt (volledig, deels of
grotendeels) in de afgelopen dvatieperiode.Tegelijkertijd wordt er op de meestean deze
aanbevelingen nog aanvullend verbeterpotentieel gezienis op één an de aanbevelingenit de
vorige evaluatiegeen resultaat geboekt. Die aanbeveling heeft betrekking op het ontwikkelen van
eenEuropese benchmark van de kosten vhet gedragstoezicht (of het ontwikkelen van een
alternatief hiervoor).Aangezien het een belangrijk onderwerp is, heeft het ministerie van Financién
onlangs een externe partij ingeschakeld om te kijken of een internationale vergelijking van de
toezichtkosten wel mogelijk is.

Er is opvolging gegeven aan bevindingen uit de peer reviews van ESMA.

Hetis aannemelijk dat deloorontwikkeling van het risicogebaseerden datagedrevertoezicht

(dat in het volgende hoofdstuk uitvoerig wordt beschrevieen de introductie van een nieuwe
werkwijze (als gevolg van implementatie van het veranderprogramma Toezicht met Toekomst)
positief hebben bijgedrageraan dedoeltreffendheidvan het functioneren

Uit stakeholderonderzoekbij onder toezicht staande instellingen blijkt dat de reputatie vale AFM
is verbeterd ten opzichte van de vorige evaluatieperiode.

Tegelijkertijd zijn er op het gebied van de doeltreffendheid wel aandachtspunten en uitdagingen
naar voren gekomen voor de toekomst. Die wordenin het hoofdstuk aanbevelingen (hoofdstuk 6)
omschreven.
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4. Doelmatigheid

4.1 Inleiding

In dit hoofdstuk komt dedoelmatigheid aan bod. Op dit onderwerp heeft de focus gelegen in dit
evaluatieonderzoek.

In dit hoofdstuk worden vier deelonderwerpen geanalyseerd die samen opbouwen tot een
doelmatigheidsoordeel (dat in de laatste paragraaf van dit hoofdstuk wordt gegeven).

Die volgende vier deelonderwerpen komen in achtereenvolgende paragrafen aan de orde in dit
hoofdstuk:

1 Inparagraaf 4.2 schetsen we eerst de omvang en ontwikkeling van de kosten van de
taakuitvoering doorde AFMDeze paragraaf bevat vooral cijfers en grafieken waarmee de omvang
en ontwikkeling van de kosten, en de verschillende uitsplitsingen ervan, zichtbaar worden
gemaakt.

1 Inparagraaf 4.3 zijn de resultaten van het loononderzoek opgenomen. Omdat personeelslasten
voor een organisatie alde AFMie grootste kostenpost zijn (ongeveer driekwart van de lasten
bestaat uit personeelslasten), heeft uitgebreid kwantitatief onderzoek plaatsgevonden naar de
loonkosten, ook in vergelijkend perspectief (vergelijking met andere werkgevers/sectoren).

1 Inparagraaf 4.4is het risicogebaseerd toezichtande AFMbeschreven en geanalyseerd. Hier is
ook caseonderzoek naar verricht, omdat een goede risicogebaseerde toezichtaanpak een
belangrijke randvoorwaarde is om doeltreffend en doelmatig te kunnen zijn als toezichthouder.

i1 Inparagraaf 4.5 gaan we in op de (overige) sturing op kosten en doelmatigheid binnen de
organisatie varde AFM, #J KL99L | GN=JA?=A GE<9L == . =D9F?JA
gekregen via het risicogebaseerde toezicht (en die is al in paragraaf 4.4. is omschreven).

1 Inparagraaf 4.6 wordt (ten slotte) de optelsom gemaakt en wordt een samenvattend oordeel
gegeven over de doelmatigheid van het functioneren va@ AFMbp grond van het onderzoek.

4.2 Omvang en ontwikkeling toezichtkosten

4.2.1 Beschrijving
Overzicht relevante kengetallen

We hebben ten behoeve van deze evaluatie de belangrijkste kengetallen verzameld uit de jalagen
en jaarrekeningen vamle AFMen door informatie bijde AFMbp te vragen (waar het gaat om informati
die niet in het jaarverslag is vermeld, zoals bijvoorbeeld de instroom en uitstroom van medewerkers.

In de tabel hiernds een overzicht gegeven van de verzamelde informatie:
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de AFMB Financieel en Personeel Overzicht

1. Kostenkader de AFM

Basisbedrag EDFp 106,2 105,9 105,9 105,9 105,9 140,9 140,9 140,9 140,9
Uitbreiding en intensivering takenpakket EDFg 3,0 52 12,0 20,8 11,7 11,8 11,7 12,4
IT-investeringen EDF§g 9,1 10,2 11,2 12,5
Versterking datagedreven toezicht EDFg 3,5 3,5 35 3,0 1,2 25 3,7 49
Besparingen EDF§g -1,7 -3,1 -3,4 -3,7

Gefaseerde ingroei nieuwe taken EDF§g -1,9 -0,7

Nieuw basisbedrag EDFg 106,2 110,7 111,5 118,0 126,0 161,0 164,8 167,5 170,7
(Efficiéntie-)taakstelling EDF§g -0,4 -0,8 -1,2 -1,6 -0,6 -1,3 -2,0 -2,7
Loonbijstelling EDFg 0,8 2,1 4,6 8,1 4,1 8,7 11,2 13,7
Prijshijstelling EDFy 0,6 1,3 4.3 6,3 14 33 4,5 57
Begrotingskader EDF¥ 111,7 114,1 125,7 138,7 165,9 175,5 181,2 187,4
Post onvoorzien EDF§g 1,5 2,0 3,0 4,0 2,7 4,3 54 6,3
Meerjarenkader EDFg 113,2 116,1 128,7 142,7 168,6 179,8 186,6 193,7

2. Personeelslasten

Inhuur tijdelijke arbeidskrachten Ppy RPRI 6.261 3.448 3.629 5.214 8.035 4.651
Pensioenlasten PpyRRI 14.071 13.257 10.725 10.743 13.016 14.597
Salarissen Ppy PRI 55.738 58.495 60.118 62.601 70.199 80.344
Sociale lasten Ppy RPRI 7.130 6.816 7.461 8.044 9.505 10.903
Overige personeelslasten Ppy RRI 2.431 2.147 2.524 4.669 4.997 6.816
Totale personeelslasten de AFM PpyRRF 85.632 84.163 84.458 91.271 105.752 117.311
ICTlastende AFM Ppy PRI 8.278 16.672 16.367 17.858 21.336 21.749
Huisvestingslasterde AFM Ppy PRI 4.124 4.056 4.902 5.072 5.203 5.216
Personeelslasterde AFM Ppy PRPRI 85.632 84.163 84.458 91.271 105.752 117.311
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Overige lasterde AFM
Totale lasten de AFM

4. Kosten per toezichtgebied

Ppy PRI
Ppy PPRF

Accountancy PpyPRPI
Assetmanagement Ppy RPRI
Financiéle dienstverlening PpyRPRI
Kapitaalmarkten Ppy PRI
Subtotaal 4 toezichtgebieden PpysPRPRF
Overige afdelingen PpyPRPI
Directe toezichtondersteuning Ppy RPRI
Totale kosten PpgRPF

5. Doorbelaste kosten OTS

Aanbieders krediet EDFy
Accountants EDF ¥y
Adviseurs/bemiddelaars EDFy
Banken EDFy
Beleggingen EDFy
Betaalinstellingen EDFy
Centrale effectenbewaarinstellingen EDFy
Centrale tegenpartijen EDFy
Cryptoactivadienstverleners EDFy
Effectenmarkt EDFy
Eigen beleggingsondernemingen EDFy
Financiéle infrastructuur EDFy
Pensioenfondsen EDFy
Schadeverzekeraars EDFy
Verslaggeving EDFy
Verzekeraars leven/pensioen EDFy

Seo e economisch onderzoek

7.683
105.717

7.735
6.062
28.161
13.733
55.691
23.530
26.482
105.703

4,4
11,6
13,1
18,2
15,0
0,1
0,4
0,4

6,9
0,8
4,5
3,3
2,0
4,2
6,7

5.637
110.954

8.748

6.450
30.401
14.599
60.199
22.215
28.524

110.936

4,8
12,8
14,5
20,0
17,6

0,1

0.4

0,3

7,6
15
3,7
3,6
2,3
4,6
7.4

5.954
111.681

9.875
6.755
30.238
13.915
60.782
21.615
29.268
111.666

4,4
14,3
13,1
18,2
16,1
0,1
0,4
0,3

6,9
1,4
34
3,2
2,1
4,2
6,7

6.945
121.146

11.266
7.371
32.243
15.005
65.886
23.290
32.311
121.488

5,0
18,6
15,5
21,1
18,9

0,1

0,5

0,6

8,0
16
4,0
57
2,6
4,8
9,5

9.785
142.076

13.889
9.041
38.248
17.480
78.659
25.247
37.878
141.784

53
19,6
16,4
22,3
20,0

0,1

0,5

0,4

8,5
1,7
4,2
6,0
2,7
51
10,0

11.070
155.346

16.553
10.803
45.126
19.883
92.366
27.967
35.153
155.486

6,0
26,0
16,7
20,8
31,4

0,5

5,9
13,8
2,7
5,0
8,5
4,2
7,1
8,0
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Zorgverzekeraars EDF ¥y 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 0,3
Totaal doorbelaste kosten OTS EDF ¥y 92,1 101,7 95,3 116,7 123,3 156,8

6. Baten en resultaten

Heffingen Ppy PRI 104.116 117.266 103.632 124.943 131.861 162.996
Boetes PpyRRI 4.592 1.222 3.045 2.941 5.534 16.690
Lasten onder dwangsom PpyPRPRI 304 7 20 30 101

Overheidsbijdragen Ppy RRI 389 445 552 608 455 496
Totaal baten Ppy RPRF 109.401 118.940 107.250 128.522 137.950 180.182
Lasten Ppy PRI 105.717 110.954 111.681 121.146 142.076 155.346
Financiéle baten en lasten Ppy RPRI -14 -17 -15 342 -292 -409
Exploitatiesaldo PpyPRPRF 3.698 8.004 -4.416 7.034 -3.834 25.245

7. Heffingsreserve

Stand per 1 januari Ppy PRI 3.065 5.000 5.000
Stand per 31 december Ppy RPRI 3.065 5.000 5.000 5.000
Onttrekking Ppy PRI -2.370 -4.100
Uit bestemming exploitatiesaldo Ppy RPRI 3.065 1.935 2.370 4.100

8. FTE per toezichtgebied (excl. inhuur)

Accountancy FTE 48 52 58 63 72 86
Assetmanagement FTE 38 38 40 41 47 56
Financiéle dienstverlening FTE 175 180 179 179 199 234
Kapitaalmarkten FTE 85 86 82 83 92 103
Subtotaal Toezicht FTE 346 356 359 366 408 479
Directe toezichtondersteuning FTE 165 169 173 179 197 182
Overige afdelingen FTE 146 132 128 129 131 145
Totaal FTE 657 657 660 674 736 806

9. FTE per toezichtgebied (incl. inhuur)

Accountancy FTE 49 53 59 64 73 86
Assetmanagement FTE 39 39 41 41 48 58
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Financiéle dienstverlening FTE 176 181 180 180 200 235

Kapitaalmarkten FTE 85 86 82 84 92 104
Subtotaal Toezicht FTE 349 359 362 369 414 483
Directe toezichtondersteuning FTE 172 174 178 185 203 186
Overige afdelingen FTE 172 146 140 146 157 158
Totaal FTE 693 680 680 700 774 827
FTEde AFMexcl. inhuur) FTE 657 657 660 674 736 806
FTEde AFMincl. inhuur) FTE 693 680 680 700 774 827
Gemiddelde leeftijdde AFM jaar 42 43 43 42 42 42
Tijdelijk contractde AFM % 11,7% 9,3% 13,2% 15,0% 18,5% 17,1%
Vast contractde AFM % 88,3% 90,7% 86,8% 85,1% 81,5% 83,0%
Ziekteverzuimde AFM % 2,7% 3,0% 4,5% 3,7% 3,7% 4,1%
Instroomde AFM Headcount 78 62 100 116 155 148
Uitstroom de AFN! Headcount 82 54 82 91 77 81

Tabel 6. Overzicht van de voor deze evaluatie verzamelde kengetallen en informatie, gebaseerd op jaarverslagen, jaarrekeningen en aanwullende door de AFM
verstrekte gegevens.

51Voor de bepaling van de jaarlijkse uitstroom (headcount) binné@ AFMs uitgegaan van de stand per 31 december van het voorgaande jaar, gecorrigeerd voor uitstroom op die datum.
Vervolgens is de uitstroom gedurende het betreffende jaar toegevoegd, exclusief de uitstroom op 31 december van dat jaar.
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Omvang en ontwikkeling lasten

De nominale lasten vade AFMzijn met 47% toegenomen in de periode 202025. Ook de reéle kosten
(dus gecorrigeerd voor inflatie) zijn toegenomen: het gaat om 20% in de periode -2023.In de tabel
hierna is de nominale én reéle stijging van jaar tot jaar gezien (en geindexeerd naar het jaar 2020 als
basisjaar).

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Totalelasten EpPRfyKp ERRPRKXF EpppKBHXEplfpykpf EpFIrKkPRp Epfrfyrf
de AFM(in
EDFg E6
Nominale 100 105 105,6 114,7 134,4 147,0
lasten index
de AFM(in
EDFy E6
Reéle kosten 100 102,2 93,5 97,6 110,7 120,3
index de AFM
Tabel 7. Ontwikkeling totale lasten van de AFM(en geindexeerd naar het jaar 2020).

De toename van het aantal taken is een van de oorzaken voor de toename van de k@steki-Meeft

zelf een visualisatie ontwikkeld die per jaar aangeeft welke taken erbij zijn gekordéinhebben zelf, in

die visualisatievande AFNMde langjarige lastengroei geprojecteerd. Dus niet alleen voor de periode
20202025, maar ook van de jaren die vooraf gaan aan de evaluatieperiode (dus de jarer22Q93. Die
lastengroei is nominaal weergegeven middels de blauwe lijn. Daarnaast is dke lastengroei

weergegven via de oranje lijn, waarbij voor de jaren na 2013 de nominale lasten zijn gecorrigeerd voor
inflatie. De mate van stijging van de oranje lijn laat zien in welke mate de reéle lasten zijn gestegen.
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Figuur 3. Ontwikkeling van taken, lasten en personeelsomvang van de AFMover de periode 20132025. De
blauwe lijn geeft de nominale lastengroei weer, de oranje lijn geeft aan hoe deinflatie zich heeft
ontwikkeld vanaf 2013 en de groene lijngeeft<= GFLOACC=DAF? N9F @=L 99FL9D >L=A}

Een belangrijke kanttekening bij de figuur hiervoor is dat sommige van de taken die erbij zijn gekomen
relatief klein zijn terwijl andere taken relatief groot zijn (maar dat is niet in de figuur te zien, want daar is
de taak slechts opgesomd). Voorbeeldean grotere nieuwe taken zijn bijvoorbeeld de taken op grond
van de Wtp, DORA en MiCAR. Op grond van het toezicht op de Wtp (pensioentoezicht) zijn bijvoorbeeld

'F =PLJ9 >L=AK AF TRIrr O=F AF LdAPMOpgren®anhé& I'p >L =A
LG=RA; @L GH ; JQHLG O+A! 06 RABF : ABNGGJ:==D< rBH =P
LG=LJ=<=JK O=F AF L Gde@R\VDokitle uitbreidingivin hét oézightopl RT' 56 99 F

9;; GMFL9FLK AK J=D9LA=> ?2JGGL O;AJ;9 fPR =PLJ9 >L=A

In de figuur hierna is de kostenontwikkeling e AFMafgezet tegen de kostenontwikkeling bij andere
Nederlandse markttoezichthouders. Er worden drie visualisaties getoond: de toename van de nominale
lasten (absoluut), de toename van de nominale lasten geindexeerd en de toename van de reéle lasten
geindexeed. Ten tijde van de analyse waren de cijfers van de andere markttoezichthouders over 2025
nog niet beschikbaar. Vandaar dat die niet zijn meegenomen in de visualisaties.
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Figuur 4. Ontwikkeling van de nominale lasten van de AFM DNB, het MTB erde ACM/NZa in de periode
2020-2025.
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Figuur 5. Geindexeerde ontwikkeling van de nominale lasten van de AFM DNB het MTB erde ACM/NZa in
de periode 2020-2025.
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Figuur 6. Geindexeerde ontwikkeling van de reéle lasten vande AFM DNB, het MTB erde ACM/NZa in de
periode 2020-2025.

Uitsplitsing van lasten (personeelslasten, huisvestingslasten, ICT-lasten, overige lasten)

De personeelslasten zijn de grootste post op de begroting danAFMen bedragen bijna driekwart van

de begroting.De personeelslasten zijn gestegen in de evaluatieperiode. Dat hangt samen met de

LG=F9E= N9F @ loenanerslindi®figuulhierAaggvisualiseerd (geindexeerd), waarbij
<AJ=;L GGC <= LG=F9E= N9F >L=AK : AB 9F<=J= E9JCLLG
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Figuur7.%=72F<=P==J<= GFLOACC=DA RI& AFNia Verg@ijkihg neeODNB, héd MBPBler AK : AB
de ACM/NZa in de periode 202€2025.

In de figuren hierna is gevisualiseetse de verschillende kostenposten zich hebben ontwikkeld en hoe
de lasten per fte zich hebben ontwikkeld.
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Reéle lasten zijn gecorrigeerd met CPl-index (2020=100). Gebruikte deflators: 2020: 1,000 | 2021: 1,027 | 2022: 1,117 | 2023: 1,191 | 2024: 1,229 | 2025:
1,258

Figuur 8. Ontwikkeling van de verschillende kostenposten van de AFMin de periode 2020-2025.
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Reéle lasten gecorrigeerd met CPl-index (2020=100). Deflators: 2020: 1,000 | 2021: 1,027 | 2022: 1,117 | 2023: 1,191 | 2024: 1,229 | 2025: 1,258.

Figuur 9. Ontwikkeling van de lasten per fte binnen de AFMin de periode 2020-2025.
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markttoezichthouders. In deze evaluatie maken we daarbij gebruik van een eenvoudige ratio, namelijk
de kosten per fte. We beogen hiermee enig licht te werpen op de vraag wat een individuele medewerker

NOF == LG=RA: QL GIodk =FR=@GI ?9AKLKREA=NAF RA; @ N=J @G

toezichthouders. Het beeld van de kosten per fte is dan als véigt:

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Totale kostenper EpBRE xIEpBXK X EpBxs T fERppXKhfEpXr KR Epxl Kp
fte de AFM

Totale kostenper EpXpKp> EpXf Kb PRFEpXFBprEpxBys e EFrRFTITENRE B X
fte DNB zbo

Totale kostenper Ep I x K XI Ep 0@k Epf Py fFERBIE E p3300 170.000

fte MTB

Totale kostenper Ep Tl Xk FIEprPRyptEprpyr FEpRFFrRFERF g PRI 153.600

fte ACM / NZa

Tabel 8. Totale kosten per fte, in vergelijking met andere toezichthouders

4.2.2 Bevindingen
Kostenontwikkeling

1 De nominale lasten vade AFMijn met 47% toegenomen in de periode 202025.00k de reéle
kosten (dus gecorrigeerd voor inflatie) zijn toegenomen: het gaat om 20% in de periode-2025.
1 De twee belangrijkste verklaringewoor de toename van de reéle kostetijn de toename van

personeelskosterO E = = J enXih mirki&@®mate) de toename van |&®sten:

o " = > L deAARMijN §eBtegen van 693 naar 827 fte (medewerkers plus ingehuurde
medewerkers): een stijging van 19%. Dibisk de belangrijkste verklaring voor de stijging van
<= J=SD= CGKL=F O<A= T'R6 :=<J99?2L6n E== H=1J
gevolg zijn van een uitbreiding van het takenpakket.

o #=F 9F<=J= N=JCD9JAF? AK == L G = An2620 nabredE < =

E mIA. in 2025)Bijde AFMvordt sinds2021meergeinvesteerd in de ICT. De KR@sten per
fte zijn daardoor inmiddelookJ MA E @G ? X perite) dan bijzoorbeeld het
gemiddelde varde ACM emle, 8 9  O5,3 per ftE) tepwijl de AFMn 2020 nog op hetzelfde
niveauzatals het gemiddelde van ACM en NZahetprocesvan het opstellen van het
kostenkaderheeft overigens een extern onderzoelidepdive) plaatsgevonden naar de l@n
de investeringen daarinDat onderzoek heeftkort samengevathut en noodzaak van de
investering aangetooncen gerechtvaardigd
1 Voor de huisvestingskosten vatte AFMyeldt dat deze kosten minder hard zijn gestegen dan het
99FL9D >L=AK O==F J=SD= CGKL=FKLAB?AF? N9F x6
<= ?2JG=A N8 AFMzaitconbdar doeBr@atly opgevangen. De huisvestingskosten per fte
. =<J G=?=F B K/tel terWijF(ter;.vergglijkifig) het gemiddelde vade ACM enle NZa ca.
E fNBHCOd>L= :=<JG=?2K "AL N=JK; @AD AK N=JCD99J: 9
en het is ook logich dat een financiéle toezichthouder zich vestigt in Amsterdam (in het kader van
bijvoorbeeld het zijn van een aantrekkelijke werkgever voor financiafsvanwege de kortere
afstand naar financiéle instellingen die in het kader van toezicht moeten worden bezpcht
1 Ten aanzien van de stijging van de nominale lasten (47% in de evaluatieperiedetvan belang
op te merken dadit een gemiddelde is en dat de stijging van de toezichtkosten voor verschillende
typen onder toezicht staande instellingeniteenloopt. Erzijn in de periode 2022025kosten
toegerekendaan zestierverschillende categorieénhijvoorbeeld accountants, bankemn

2" =z=R= ; AB>=JK RABF <MK KL=JC 9>@9FC=DABC N9F <= HJ=; A=R=
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betaalinstellingen) Bij zevercategorieénzijn de kosten verdubbeld of meer dan verdubbeld in de
periode 20262025. Voor andereategorieéngeldt dat de toename in kosten geringer is. In absolute
zin is de toename het grootstb§j = ; 9 LaecduBtdnmsXvarl caE12 min naar caE26 min) en

bij de categoriel : = D = 2A®ah EaE 5min. naar ca.E31 min).

Vergelijking van kostenontwikkeling

1 We hebben d kostenstijging vanaf 2020 hile AFM/ergeleken met die van anderdederlandse
markttoezichthouders We makemaarbijop voorhandde kanttekening dater uiteraard verschillen
zijn, bijvoorbeeld omdatdeze organisaties andere taken hebben dda AFMomdatze niet
allemaal in dezelfde mate nieuwe taken hebben gekregen in de evaluatieperioderedat ze een
wezenlijk andergoezichtpopulaties hebben.

i1 Uit de vergelijkingvolgt het beeld dat de procentuele stijging van de kosten in 22125 bijde AFM
lager is dan de gemiddelde stijging bij de andere Nederlandse markttoezichthouders (die
samenwerken in het markttoezichthoudersberaad), lager is dan de gemiddelde stijging bij de ACM
ende NZa (markttoezichthouders met een meke AFMenigszins vergelijkbare omvang), maar
hoger dan de stijging bij DNB. Meer specifiek:

o De procentuele stijging van de kosten bbig AFMs in 20262024 met een percentage van 34%
lager dan de gemiddelde stijging van de andere Nederlandse markttoezichthoud@%o(in
periode 20262024).

o Deze stijging bigde AFMn de periode 2022024 (34%) is ook lager dan de gemiddelde stijging
vande ACM erde NZa (49%), markttoezichthouders met een vergelijkbare omvangdasAFM
en met een soortgelijke taak (markttoezicht).

o De stijging bide AFMs in de periode 202@025 procentueel gezien wel hoger dan bij DNBg.
DNB is de nominale stijging 33%% en reéle stijging 9% in de periode-2028 (en bige AFM
is de nominale stijging 47% en de reéle stijging 20% in de periode 2025).

1 De kostenstijging bifle AFMan voorts worden vergeleken met die van de toezichthouders in
andere Europese landen. Ook hierbij geldt een kanttekening: ze hebben niet allemaal hetzelfde
takenpakket, ze hebben niet allemaal in dezelfde mate nieuwe taken gekregen in de
evaluatieperiodeen opereren in verschillende contexten.

1 Indicaties die we hebben duiden op eaninder dangemiddelde kostengroei bifle AFMen
opzichte van andere Europese toezichthouders. Uit een gesprek met de ESMA kwam naar voren dat
er een vergelijking is gemaakt van de kostenstijging \ret toezichtin de verschillende Europese
landen.De AFMvas qua kostengroei niet de hoogste en ook niet de laagste en lag onder het
Europese gemiddelde. Wij hebbatit overigens niet kunnen verifiéren, omdat wgeen inzicht
hebbengekregen in deze vergelijkingpmdat hetgeen openbaar toegankelijke vergelijking is)

1 Hoewelhet beeldvan ESMA enig inzicht geeft, isggr dit momentnog geen goede vergelijking met
andere landen beschikbaar als het gaat om gemaakte keuzen in het toezicht en als het gaat om de
kosten van het toezicht. Vergelijking met andere landen is ook niet eenvoudig vanwege grote
verschillen in taakbreedte van toezhthouders en de wijze waarop de toezichthoudegijn
georganiseerd (bijvoorbeeld in sommige landen geintegreerd met de centrale bank en in andere
landen apart), maar dat laat onverlet datdt gebrek aan vergelijking een gemis We merken
hierbij op dat kij de vorige evaluatievier jaar geledereen aanbevelinds gedaan om een
kostenbenchmark op Europees niveau te ontwikkeldbe AFMgeeft aan in Europees verband en
in overleg met relevante partijen verkend te hebben in hoeverre een benchmark van
toezichtkosten gerealiseerd kon worden. Uit deze verkenning is volipeA$-Mgebleken dat er
onvoldoende uniformiteit en draagvlak bestond om te komen tot een robuuste en betekenisvolle
Europese bechmark voor toezichtkosteMolgensde AFMis met het ministerie afgestemd dat
nadere uitwerking van deze aanbeveling toen geen toegevoegde waardddagkzien het een
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belangrijk onderwerp is, heeft het ministerie vafinanciénonlangs een externe partij ingeschakeld
om te kijken of een internationale vergelijking van de toezichtkosten wel mogelijk is. Dit onderzoek
is inmiddels gestart.

4.3 Lonen en loongebouw

Deze sectie bevat de kwantitatieve analyse van het loongeboDw.analyse is tegelijk voor zowel DNB
alsde AFMuiitgevoerd met data die beide toezichthouders omvatten. Beide toezichthouders komen dan
ook terug in onderstaande vergelijking. De analylsestaat uit drie onderdelenTen eerste eeglobale
beschrijving van dén- en uitstroom van medewerkers bje AFMp basis varLinkedin-data. Ten
LO==<= == 9F9DQK= N9F ! - AK GH : 9KAKvaakteéde N=J R9E=D
AFMop de Nederladse arbeidsmarkt concurreertdie onderling worden vergeleken. Ten derde een
analyse op basis van gegevens van DNRieAFMlie specifiek voor deze evaluatie zijn aangeleverd.

De twee toezichthouders worden met elkaar vergeleken en er vieeh vergelijking met andere

sectoren plaats aan de hand van beschrijvende statistieken die uit de-@BSodataomgeving zijn
verkregen.Daarnaast zijn er ook in de intervieven de datauitvraag bij de toezichthoudebeelden
opgehaald over de lonen en het loongebouw. Bgeven we hieronder weer.

4.3.1 In-en uitstroom de AFM
4.3.1.1 Data

Degeanonimiseerdedata die in deze analyseijn verkregen via dataleverancier CoresigfhialDe dataset
omvat alle op het moment van dataverzameling actieve Linkegtirofielen van personen die in hun
werkervaring minimaal één functie bij DNB dé AFM/ermelden.Het betreft zelfgerapporteerde
gegevens, waardoor bijvoorbeeld geen zicht is op detacheringgowel huidige als voormalige
medewerkers zijn daarmee in de data vertegenwoordigd. Profielen die zijn verwijderd of niet (meer)
zichtbaar zijn op LinkedIn maken geen deel uit van de dataset, zodat de analyse uitsluitend is
gebaseerd op publiek toegankeligken actieve profielenHierdoor kan de dataset selectief zijn:
medewerkers zonder Linkedhprofiel, met inactieve profielen of met beperkt ingevulde
loopbaaninformatie zijn ondervertegenwoordigd. De uitkomsten beschrijven daarom de mobiliteit van
medewerkers die via LinkedIwindbaarzijn, en hoeven niet ééop-€én representatief te zijn voor de
volledige populatie (voormalige) medewerker§Vel zijn we van mening dat dit een goed beeld geeft van
de sectoren waar die het meest relevant zijn vate AFM/anuit arbeidsmarktperspectf.

De kern van de data wordt gevormd door theschikbarewerkervaringshistorie per individu, inclusief
functietitel, organisatie, begirnen einddatum van dienstverbanden en de chronologische volgorde van
functies binnen het profiel. Hierdoor kunnen loopbaanpaden vAor, tijdens en na een functidedi\FM

of DNB systematisch worden geanalyseef?k dataset bevat in totaal 5.827 profielen van (voormalig)
DNBmedewerkers en 2.145 profielen van (voormaldp AFMmedewerkers.Ook in en uitstroom naar
buitenlandsetoezichthouders zit in de data.

De sectoraanduiding van de imen uitstromende werkgever is niet voor alle profielen beschikbaar. Bij
DNB ontbreekt de sectorinformatie voor instroom of uitstroom bij circa 10% van de profielerdeij
AFMs dit circa 14%. Tegelijkertijd is voor ongeveer de helft van de profielen (DNB: &&%E-N 48%)
zowel de instroom als de uitstroomsector bekend. Dat betekent dat analyses van instroom en
uitstroom deels op verschillende subsets van personen zijn gebaseerd.

53 https://coresignal.com/
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4.3.1.2 Methode

De sectorindeling is gebaseerd op de sectorcategorieén die LinkedIn zelf hanteert. Een uitzondering
hierop vormen DNB ede AFMrelf: LinkedIn schaart beide organisaties onder 'Financial Services', maar
omdat zij primair toezichthoudende overheidsinstanties zijn, is dit geen logische classificatie. Beiden
hebben wijdaarom geherclassificeerd naar de sector '‘Government Administrati@ak hebben we
internationale organisaties (ECB, EBA, ESMA, EIOPA, OESO) apart uitgesplitst om na te gaan hoe
relevant deze ign vanuit arbeidsmarktperspectiefOm te beoordelen of verdere herclassificatie
noodzakelijk was, zijn de tien meest voorkomende organisaties per sector nader bekeken. Deze lieten
geen verdere bijzonderheden zien, waardoor Heerboven genoemdeénerclassificaties de enige
aanpassingzijn.

De in en uitstroom van medewerkers is bepaald aan de hand wnorganisatiewaar een persoon
heeft gewerkt direct voér respectievelijk na de werkzame periodedajAFMf DNB. Hierbij worden
interne overgangen binnen dezelfde organisatiezoals promotiespuiten beschouwing gelatenEnkel
functiewisselingen naar een ande organisatietellen meein de verschillende stromenwWanneer een
persoon meerdere dienstverbanden bij DNBad AFMeeft gehad, gebruiken we de eerste werkzame
periode als referenti€’ Instroom wordt bepaald door de werkgever direct voor deze eerste periode;
uitstroom door de werkgever direct na deze eerste periode. Eventuele latere terugkeer of latere
uitstroommomenten worden hiermee niet meegenomen.

Voor DNB geldt een aanvullende uitzondering: de PensiaamVerzekeringskamer (PVide

institutionele voorloper van DNBwordt niet beschouwd als voorgaande werkgever. Wanneer de directe
voorgaande werkgever van een medewerker de PVK is, wordt één stap verder teruggekeken om de
eerdere werkgever te identificeren.

Instroom en uitstroom analyseren we als twee afzonderlijke verdelingen. We nemen voor instroom alle
personen mee met bekende instroomsector en voor uitstroom alle personen met bekende
uitstroomsector. Hierdoor kunnen de aantallen (en samenstelling) per Bs& verschillen, maar

benutten we wel maximaal de beschikbare informatiéoor DNB is voor circ@0%van de 5.827

personen de instroomof uitstroomsector bekend, voode AFMyeldt dit voor circa86% van de 2.145
personen.

4.3.1.3 Analyse

Herkomst en bestemming vade AFMmedewerkers naar sector

54 Het aandeel werknemers met meerdere dienstverbanden bij DNB ofteeAFMigt lager dan 0,5%. Deze keuze heeft
dan ook weinig tot geen invloed op de uiteindelijke resultaten.
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Figuur 10. Verdeling van de tien grootste instroom- en uitstroomsectoren van de AFM geaggregeerd over

de volledige dataset.

Bovenstaande figuutoont de verdeling van de tien grootste instroonen uitstroomsectoren voode
AFM geaggregeerd over de volledige dataset. Financial services vormt de belangrijkste bestemming
van vertrekkende medewerkerddet hogere aandeel van Financial Services in de uitstroom dan in de
instroom suggereert dat Financial Services relatief vaak als bestemmingssector voorkomt onder
vertrekkende medewerkersGovernment Administration is de grootste herkomstsector, met een licht
verschil in instroom en ustroom. Banking neemt als derde sector ook een substantiéle positieDa.
overige sectoren zijmelatief kleiner, met aandelervan 3 a 5 procenDe verschillen tussen instroom en
uitstroom zijn hier beperktwat wijst op relatief stabiele uitwisseling. Het totaalbeeld laat zien dat de
mobiliteit rond de AFMsterk geconcentreerd is in het financiéle domein en de aangrenzende publieke
en kennisintensieve sectoren.

Verloop van instroomen uitstroom voor verschillende sectoren kiie AFMper periode 20052025

Instroom Uitstroom
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Figuur 11. Ontwikkeling van de instroom - en uitstroomaandelen van de vijf belangrijkste sectoren bij de
AFMover vier vijflaarscohorten in de periode 2005-2025.
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De figuurlaat zien hoe de aandelen van de vijf belangrijkste sectoren zich over vier vijfjaarscohorten
hebben ontwikkeld. In de instroom fluctueert het aandeel vanuit Government Administration en
Financial Services, waarbij Government Administration in 2@ 4 en piek bereikt en daarna
afneemt. Banking kent een piek in 202919, maar laat over de totale periode van 20 jaar wel een
daling zien. Verder laat het aandeel van Law Practice een lichte stijging zien.

Aan de uitstroomzijde blijft Financial Services gedurende de gehele periode één van de belangrijkste
bestemmingen. Government Administration vertoont enige fluctuatie, maar blijft over de gehele
periode stabiel. Verder laten Banking en Business Consuléing Services een daling zien over de
gehele periode, terwijl Law Practice licht stijgt.

In samenhang met Figuur 3 maakt deze tijdsdimensie duidelijk dat de sectorale concentratie rond
Financial Services en Government Administration structureel is, maar dat binnen deze hoofdsectoren
verschuivingen optreden in relatieve aandelen. De mobilitedn en naade AFMlijft daarmee sterk
verankerd in het financiéle en publieke domein, met gematigde maar zichtbare dynamiek over de tijd.

Ook onderling tusseme AFMen DNB vindt er inen uitstroom plaats. De cijfers tonen aan dat tot circa
2015 de instroom vanuitie AFMhaar DNB beduidend groter was (3x zo groot) dan de tegengestelde
uitstroom. Vanaf 2015 is deze verhouding langzaam gelijk geworden. De afgelopen vijf jaar waren de
stromen nagenoeg in evenwicht. Aangezien we enkel de LinkedIn data als bron hebben voer dez
onderlinge bewegingen kunnen we niet met zekerheid zeggen hoe deze cijfers zich verhouden tot de
daadwerkelijke onderlirge in- en uitstroom.

Verder is ook uitstroom van en naar internationale organisatie (ECB, EBA, ESMA, EIOPA, IMF en OESO)
bekeken. De totale instroom vanuit internationale organisatie0i$%, terwijl de totale uitstroom1.1%
is over de gehele datde grootste instroom is er van en naar ESMA.

4.3.2 CAOvergelijking

4.3.2.1 Data
We hebben een dataverzameling uitgevoeliGGJ <= : =D9F?JABCKL= K=; LGJ=F (
beschikbaarwarenE=L : =LJ=CCAF? LGL <= ; GDD=; LA=N3ING9J: = A<K(

Rabobank, ABN AMRO, de algemene CAO banken, de CAO universiteiten, de CAO van APG en de CAO van
het Rijk. Deze organisaties zijn geselecteerd vanwege hun relevante positie als referentiepunten binnen
respectievelijk de financiéle sector, de semipudke sector en de publieke sector, zoals 0ok naar voren
komt in onze analyse van de stromen van medewerkers tussen de toezichthouders en sectoren in de
Nederlandse economieWe hebben geen vergelijking voor werknemers die buiten de CAO vallen. In de
bancaire sector vallen medewerkers in hoge regionen soms buiten de CAO. Dit kan bij alle meegenomen
sectoren spelen en betreft een beperkt aantal medewerkers. Ons beeld is daaidiigdat medewerkers

die vande AFMhaar de financiéle sector terecht komen in dgglijke (buitenschaalse) functies,

mogelijke uitzonderingen daargelaterDe accountancysector komt ook naar voren als relevante
referentiesector in bovenstaande ien uitstroomcijfers. Echter heeft deze sector geen sectorbrede

CAO en ook de grote kantoren stellen geen openbare CAO beschikbaar, waardoor deze sector in de
vergeljking ontbreekt. We hebben geen vergelijking voor werknemers die buiten de CAO vallen. Dit kan
bij alle meegenomen sectoren spelen en betreft een beperkt aantal medewerk&tes hebba

internationale organisaties buiten de CA@ergelijking gelaten. Op basis van de-in uitstroomcijfers

zien we deze organisaties niet als maatgevend voor de arbeidsmarkt wlaahFMop opereert.

*5Voor de volledigheid merken wij op dat de CAO van DNB geldt voor zowel hetlZBiQils de centrale bank taken.
Mogelijk is hierdoor de afweging bij het vaststellen van de CAO van DNB anders dan bijvoodecaleM
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De AFMheeft geen CAO, maar sluit individuele contracten met haar werknemers af, die kunnen

verschillen per werknemerDe AFMeeft wel een loongebouw en gangbare arbeidsvoorwaarden, welke

worden bepaald in de arbeidsvoorwaardengids. De geanalyseerde datapunten die corresponderen met

<= <9L9 <A= 0= NGGJ <= ! - AKde@FMechtstreekiNaang@®e¥efd= D<J] RAB
NGGJ <AL GF<=JRG=Chl 5= @=::=F NGGJ 9DD= GJ?9FAK9LA
voor de periode 2012026.Voorde AMhebben we alleen gegevens voor de periode 22125 die

aansluit bij de evaluatieperiode.

Per CAO zijn de volgende gegevens verzameld:

9 Loonschalen: volledige schaalstructuur inclusief minimuran maximumsalarissen.

9 Contractuele loonstijgingen: structurele en incidentele verhogingen gedurende de looptijd.

1 Secundaire arbeidsvoorwaarden: zowel kwantitatieve als kwalitatieve aspecten die invlioed
hebben op de totale arbeidsvoorwaardenpositie.

Onderstaande tabel licht de verzamelde arbeidsvoorwaarden verder toe en specificeert per aspect de
definitie, analytische relevantie en het datatype.

Verzamelde aspecten arbeidsvoorwaarden

Aspect Definitie Relevantie Type

Aantal tredes Het totaal aantal salaristrappen Bepaalt maximale Kwantitatief
binnen een loonschaal doorgroei binnen schaal

Periodieke stap Percentage salarisverhoging per Inzicht in groeisnelheid Kwantitatief
periode/ hoeveel tredes per periode | binnen schaal

Automatische Of periodieke verhoging automatisch| Indicator van mate van Kwalitatief

toekenning periodieke plaatsvindt bij voldoende discretionaire beoordeling | (ja/nee)

verhoging functioneren

Loonstijging 8jaar 1 Contractueel afgesproken structurele| Direct effect op Kwantitatief
loonstijging in jaar 1 van CAO loonkostenontwikkeling

Loonstijging 8jaar 2 Contractueel afgesproken structurele| Meerjarige Kwantitatief
loonstijging in jaar 2 van CAO loonkostenontwikkeling

Urennorm (uren/week) Formele arbeidsduur per week bij Basis voor Kwantitatief
voltijd uurloonvergelijkingen

Vakantiegeld Percentage of regeling Onderdeel van vaste Kwantitatief
vakantietoeslag jaarlijkse beloning

Eindejaarsuitkering Percentage vaste eindejaarsuitkering Structurele looncomponent | Kwantitatief

Bonus toegestaan Of variabele beloning contractueel is| Indicatie van Kwalitatief
toegestaan prestatieprikkels (ja/nee)

Bonusd maximum Maximum variabele beloning als % | Maximaal variabel Kwantitatief
van jaarsalaris inkomenspotentieel

Pensioend Percentage pensioenpremie betaald | Netto besteedbaar inkomen| Kwantitatief

werknemersbijdrage door werknemer

Pensioend Beoogde verhouding premie Inzicht in kostenverdeling Kwantitatief

premieverdeling doel werknemer/werkgever

Vakantieuren Totaal aantal verlofuren per jaar bij | Werkprivébalans en Kwantitatief
voltijd impliciete loonkosten

Ouderschapsverlof 8 Percentage salaris tijdens Sociale zekerheid en Kwantitatief

doorbetaling ouderschapsverlof aantrekkelijkheid

werkgever

Zorgverlof Regeling en mate van doorbetaling b| Sociale bescherming Kwalitatief

zorgverlof
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Ziekte 3 doorbetaling
jaar 1 (%)

Ziekte 3 doorbetaling
jaar 2 (%)

OV vergoeding

Km vergoeding
Thuiswerkvergoeding
Overwerktoeslag
werkdagen
Overwerktoeslag 3
weekend

Tijd-voor-tijd mogelijk
Opleidingsbudget
Collectieve verzekering

WIAaanvulling

Individueel keuzebudget

Percentage loondoorbetaling bij
ziekte in eerste jaar

Percentage loondoorbetaling bij
ziekte in tweede jaar

Volledige of gedeeltelijke vergoeding
ov

Vergoeding per kilometer woon
werkverkeer

Vergoeding per thuiswerkdag

Toeslagpercentage bij overwerk op
werkdagen

Toeslagpercentage bij overwerk in
weekend

Mogelijkheid tot compensatie in vrije
tijd

Regeling voor scholing en
ontwikkeling

Aanbod collectieve aanvullende
verzekering

Aanvulling op wettelijke
arbeidsongeschiktheidsuitkering
Regeling waarbij werknemers budget
flexibel kunnen inzetten

Inkomenszekerheid
Inkomenszekerheid
Mobiliteitsvoorziening
Netto inkomenseffect

Compensatie hybride
werken
Kosten flexibiliteit arbeid

Kosten flexibiliteit arbeid
Flexibiliteit arbeidstijd

Investering in menselijk
kapitaal

Secundaire
aantrekkelijkheid
Inkomensbescherming
langdurige ziekte
Flexibilisering
arbeidsvoorwaarden

Kwantitatief
Kwantitatief

Kwalitatief
(ja/nee)
Kwantitatief

Kwantitatief
Kwantitatief
Kwantitatief

Kwalitatief
(ja/nee)
Kwalitatief

Kwalitatief
(ja/nee)
Kwalitatief
(ja/nee)
Kwalitatief (kan
kwantitatieve
component
bevatten)

Tabel 9. Overzicht van de verzamelde arbeidsvoorwaarden, inclusief definities, analytische relevantie en

gehanteerde datatypen.

4.3.2.2 Analyse loonschalen

5 = @:: =F

N=J?=DABC=F

AB @=1L
EG=L=F O=

9F9DQK=J=F
=FC=

NOF <=

D=

-AK DGGFK; @9

FGIE9DAK=J=F<=

met tredes ervoor gekozen om de laagste trede als minimum te géfen, en de hoogste trede als
maximum. Dit zorgt ervoor dat we loonschalen met én zonder tredes zonder problemen kunnen
vergelijken. Daarnaast hebben verschillende organisaties over de tijd heen niet dezelfde hoeveelheid

schalen. De CAO van de rijksoverthbievatte tot 2020 bijvoorbeelthiegentienschalen, maar is hierna
overgestapt op een systeem metchttien schalen. Om te zorgen dat de verschillende loonsystemen

KL9HH=

toch met elkaar kunnen worden vergeleken hebben we de loonschalen vertaald naar een schaal tussen

de nul en één. Daarbij valt de hoogste schaal op één en de laagste schaal op nuhdXegnt het buto

maandsalaris behorend bij het maximum en minimum van de desbetreffende schaal. De bedragen uit

deze vergelijking zijn de kale bruto maandsalarisse/erschillen in vakantiegeld, dertiende maand en
andere vaste looncomponenten worden zichtbaar in de secundaire arbeidsvoorwaardenanalyse in

hoofdstuk4.3.2.3.
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Figuur 12. Vergelijking van de IoongebouwerJ per organisatie, met de AFMals referentiepunt op basis van

<= E==KL J=; =FL= ; 9GAKH

Bovenstaande figuugeeftde loongebouwenper organisatieweer metde AFMals referentie. Hierbij is
ervoor gekozen om enkel de nieuwste CAO per organisatie te laten zien. Later in dit hoofdstuk lichten
we veranderingen in de tijd verder toén sommige sectoren gelddat in de hogere schalen ook
variabele beloning in de vorm van bonussen een rol kan spelen. In dezevefgelijking kijken we

alleen naar schaalniveausinnen de CAO

Het loongebouw varde AFMheeft een relatief viak profiel. De toename in salarisniveau en bandbreedte
per schaal is beperkt, waardoor de spreiding tussen minimum en maximum minder sterk groeit dan bij
veel andere organisaties.

In de lagere schalen ligt het salarisniveau vd@ AFMn lijn met, en in sommige gevallelets boven dat
van andere organisaties. Naarmate de functieniveaus toenemen, blijft de salarisgroei echter achter. In
de hogere schalen liggen zowel het minimum als het maximum substantieel lager dan bij met name
private organisaties en een deel van demspublieke sector.

Dit wijst erop datde AFMn het onderste en middensegment van het loongebouw concurrerend
geprijsd is, maar in het hogere segment relatief minder aantrekkelijk is vanuit salarisperspectief. De
doorgroeiruimte in salaris is beperkter, wat zich vertaalt in een lagere positie ivelgeling van
maximale beloning.

Vanuit kostenperspectief betekent dit date AFMiet tot de duurdere organisaties behoort.
Integendeel, met name voor hogere functieniveaus ligt het kostenniveau onder dat van een deel van de
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Figuur 13. Ontwikkeling van de contractuele loonstijgingen bij de AFMen DNB in vergelijking met het
gemiddelde van de (semi)publieke sector en de financiéle sector over de periode 20162025.
Bovenstaande figuutoont de contractuele loonstijgingen van DNB ele AFMn vergelijking met het
gemiddelde van de (seri publieke sector en de financiéle sector over de periode 2820R5. Tot en

met 2021 volgt DNB in grote lijnen het patroon van de financiéle sector, met vergelijkbare jaarlijkse
loonstijgingen.

Vanaf 2021 is sprake van een duidelijke trendbreuk, samenhangend met de sterke inflatiegolf in de
daaropvolgende jaren. In deze periode nemen de loonstijgingen in alle sectoren zichtbaar toe. Binnen
dit bredere beeld liggen de loonstijgingen bij DNB zodls in de CA&ergelijking zichtbaar wordt in de
jaren na 2021 consequent ongeveer één procentpunt hoger daml®ipAFM® Daarbij positioneert DNB
zich doorgaans aan de bovenkant van de sectorale bandbreedte, tedejAFMmeer aan de onderkant
van de verdeling ligt.

We zien in de CA@ergelijking van loonschalenat de AFMeen meer gematigde loonontwikkeling kent,
terwijl DNBeen hogerdoonontwikkelingen volgt.

4.3.2.3 Analyse arbeidsvoorwaarden

AB <= <9L9N=JR9E=DAF? GH :9KAK N9F <= | - AK @=:
arbeidsvoorwaarden verzameld. Deze 23 arbeidsvoorwaarden hebben we vervolgens in zes
verschillende categorieén ingedeeld, zie voor een overzicht van deze indelimprstaande tabel.

56 Hoe de daadwerkelijke gemiddelde loonontwikkeling bij een organisatie eruitziet, hangt uiteraard af van de

verdeling van medewerkers over salarisschalen.
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Categorie Arbeidsvoorwaarden Totaal haalbare Weging

punten
Financieel Algemene loonstijging, Vakantiegeld, 22 25%
Eindejaarsuitkering, Bonus, Periodieke
loonstijging
Pensioen Pensioenbijdrage, Pensioenverdeling 6 20%
Verlof Vakantieuren, Ouderschapsverlof, Zorgverlof 13 20%
Ziekte & verzekering Ziektebetaling jaar 1 & 2, Collectieve verzekerini 10 15%
WIlAaanvulling
Vergoedingen Owvergoeding, Kmvergoeding, 15 10%

Thuiswerkvergoeding, Overwerkvergoedifg
(weekend & werkdagen)

Ontwikkeling & flexibiliteit Opleidingsbudget, Individueel Keuzebudget 8 10%
(IKB), Tija@voor-tijd

Tabel 10. Indeling van de 23 verzamelde secundaire arbeidsvoorwaarden in zes hoofdcategorieén.

We hebben de arbeidsvoorwaarden voor DNB verzameld uit de CAO. De arbeidsvoorwaardeéa van
AFMhebben we direct aangeleverd gekregen aangezien deze niet publiekelijk beschikbaardgjAFM

=K; @ACL FA=L GN=J == I - 6 K de'AEMhébben Welverkdegdh vi® DD= GJ ?
het CAGregister van het ministerie van Sociale Zaken en WerkgelegenFieid.

Om de arbeidsvoorwaarden van de verschillende organisaties en sectoren met elkaar te kunnen

vergelijken hebben wallereest per arbeidsvoorwaardeen rankingopgesteld Bij het opstellen van de

ranking per arbeidsvoorwaarde hebben we eerst gekeken naar de spreiding tussen de verschillende

I - AKy 8G 09J=F =J NGGJ @=L Héédmaarfnedverschiler@&J : =L 9DAF

099J<=K <A= MAL 9DD= ! -AK L=JM?CO9E=FJ] <99JGE @=:
de toekenning van perioitke loonsverhoging waren daarentegen veel meer verschillende waardes in
<= | -AK L=JM? L= NAF<=FK "99JGE @=::=F O= :AB @=L

maximaal mogelijke loonsverhoging en vervolgens deze ingedeeld in een schaal van 1 tot om d
grotere spreiding van de data ook in de uiteindelijke scores te vangen. Zo hebben we bij iedere
arbeidsvoorwaarde een ranking opgesteld die zo goed mogelijk de onderliggende uitkomstdent.
Merk op dat het een kwalitatieve ordening i&ie BijlageVvoor een verdere toelichting per
arbeidsvoorwaarde.

We hebben de vergelijking op twee verschillende manieren gemaakt. Allereerst hebben we een
vergelijking per categorie gemaakt van de nieuwste beschikbare CAO van alle organisaties. Hierbij
vergelijken we het percentage behaalde punten in een CAO met histaicaantal haalbare punten. Als

er bijvoorbeeld binnen een categorie 10 punten te behalen zijn, maar een CAO haalt er 8, dan betekent
dat voor deze categorie een score van 80%. Daarnaast hebben we ook een vergelijking gemaakt over de
tijd heen. We hebbehet percentage behaalde punten voor alle 23 secundaire arbeidsvoorwaarden

voor de CAO ten opzichte van het totaal berekend. Vervolgens is dit per CAO van iedere organisatie door
de tijd heen geplot om de trends in de tijd tussen verschillende organisatiesgisualiseren.

Daarnaast hebben we ook een vergelijking gemaakt over de tijd hesmeen geaggregeerde index
Voor deze vergelijking hebben wap de scores per arbeidsvoorwaardeen weging toegepast om te
voorkomen dat categorieén met meer toegekende punten automatisch een groter aandeel in de
eindscore krijgen. In plaats daarvan is het relatieve gewicht van de categorieén gebaseerd op
arbeidsmarkteconomische literatuur over de veaidering van secundaire arbeidsvoorwaarden. De
wegingen zijn terug te vinden in tabel 2.

5"De overwerkvergoeding geldt alleen voor de lagere schalen.
58 CAQ overzicht ministerie van SZW
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https://cao.minszw.nl/mozard/!suite16.scherm1168?mSelod=816925&mSels=&mOpl=&mNch=asqndda25d

De wegingen sluiten aan bij literatuur die laat zien dat werknemers arbeidsvoorwaarden afwegen tegen
loon en andere baankenmerken. Eriksson en Kristensen (2014) tonen aan dat werknemers duidelijke
trade-offs maken tussen loon en secundaire arbeidsvoorwaar terwijl Mas en Pallais (2017) laten

zien dat flexibiliteit en werkarrangementen substantiéle waarde kunnen vertegenwoordigen. De
gewichten moeten worden gezien als een pragmatische, literatig@informeerde benadering, niet als
exacte schattingen van é&alingsbereidheid per categorie. We hebben het gewogen percentage
behaalde punten voor alle 23 secundaire arbeidsvoorwaarden voor de CAO ten opzichte van het totaal
berekend. Dit is per CAO van iedere organisatie door de tijd heen geplot om de trendstiju dussen
verschillende organisaties te visualiseren.
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Figuur 14. Uitsplitsing van de secundaire arbeidsvoorwaarden per categorie voor de AFM DNB en de
referentiegroepen.
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Bovenstaande figuugeeft een uitsplitsing van de secundaire arbeidsvoorwaarden per categorie voor
DNB.,de AFMen de referentiegroep. Over het geheel genomen scoort DNB in de meeste categorieén
hoger dande AFMen bevindt zij zich vaak aan de bovenkant van de verdeling. Alleen binnen de
financiéle categorie liggen de scores dichter bij elkaar en positioneren beide organisaties zich in de
middenmoot.

De grootste verschillen tussen DNB da AFMijn zichtbaar bij pensioenen, vergoedingen en
ontwikkeling & flexibiliteit. DNB scoort op pensioenen aanzienlijk hoger, wat samenhangt met een
relatief lage werknemersbijdrage, terwifle AFMuist tot de hoogste werknemersbijdragen behoort. Bij
vergoedingen blijftde AFMachter, onder meer door het ontbreken van een overwerkvergoeding op
werkdagen. Het verschil bij ontwikkeling & flexibiliteit wordt grotendeels veroorzaakt door het
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ontbreken van een IKB bije AFMIn andere categorieén, zoals verlof en ziekte & verzekering, liggen de
scores dichter bij elkaar, al verschillen de onderliggende regelingen.

Dit patroon wijst erop dat DNB over de volle breedte een sterker pakket aan secundaire
arbeidsvoorwaarden biedtlat vergelijkbaaris met de grote bankenterwijl de AFMeen minder
concurrerende positie inneemt.
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Figuur 15. Ontwikkeling van de secundaire arbeidsvoorwaarden van de AFMen DNB in vergelijking met het
gemiddelde van de (semi)publieke sector en de financiéle sector, uitgedrukt als percentage van het
maximaal haalbare aantal punten.

Bovenstaande figuutoont de ontwikkeling van secundaire arbeidsvoorwaarden van DNBdenrAFMn
vergelijking met het gemiddelde van de (sefjpublieke sector en de financiéle sector, uitgedrukt als
per categoriegewogensom van depercentagesvan het maximaal haalbare aantal punteie AFNk
vanaf 2020 in de vergelijking opgenomen. In dat jaar tigtAFMhog boven beide sectorale
gemiddelden, maar vanaf 2021 beweegt de score rond het niveau van de {garlieke sector en
onder het gemiddelde van de fanciéle sector. In 2025 ligte AFMrrijwel gelijk aan het gemiddelde van
de (semi)publieke sector, maar blijft zij achter bij DNB en het gemiddelde van de financiéle sector.

De daling van het gemiddelde van de (sejpublieke sector vanaf 2018 wordt verklaard doordat vanaf
dat jaar het Rijk aan het gemiddelde is toegevoegd met een relatief lage score. DNB scoort gedurende
de gehele periode duidelijk boven de referentiegroepen steekt vooral uit bovere AFMioor de hoge
score op pensioenregelingen. De figuur laat zien dat het secundaire arbeidsvoorwaardenpakketesan
AFMn recente jaren niet wezenlijk achterbilijft bij de (sesppublieke sector, maar wel minder
concurrerendis ten opzichte van DNB en, in toenemende mate, het gemiddelde van de financiéle
sector.

4.3.3 Loonontwikkeling

We analyseren de loonontwikkeling binnedre AFMen DNB vergeleken met (nabijegctorgenden op

basis van een analyse van CBS microdata, gecombineerd met geaggregeerde gegevens die door DNB en
de AFMelf zijn aangeleverd. Voor deze route is gekozen omdat een analyse van individuele instellingen
zoals DNB ofie AFMiinnen de CBS omgeving weliswaar mogelijk is, maar dat hierover niet

gepubliceerd kan worden
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4.3.3.1 Data

De doorde AFMen DNBaangeleverde data bestrijkt de periode 2019 tot en met 2025 en bevat
informatie over de personeelsopbouw etontwikkeling. In beide datasets zijn kerngegevens
opgenomen over instroom en uitstroom, gemiddelde leeftijd, geslacht, type dienstverband (vast en
tijdelijk) en de omvang van het personeelsbestand in termen van FTE. Daarnaast is er een uitsplitsing
gemaakt naar salarisschaal en naar kenmerken van medewerkers en functies. Daarbij gaat het onder
meer om gegevens over aantal medewerkers, fte, genalitl loonsom, en uitsplitsingen naar
dienstjaren, leeftijd, en functiegroep. De aangeleverde informatie biedt voor beide organisaties een
vergelijkbare basis om verschillen in en ontwikkelingen van personeelssamenstelling,
loonvoorwaarden en functieverdetig over de tijd te analyseren.

De CBSnalyse gebruikt microdatagebaseerde aggregatiebestanden voor de periode 2019 tot en met
2025. De bestanden bevatten per jaar geaggregeerde informatie over werknemers in vijf
referentiesectoren: de financiéle sector, zakelijke dienstverlening, opaabbestuur, de I%sector en
universiteiten. Per combinatie van sector, loonband, leeftijdsgroep en opleidingsniveau zijn aantallen
werknemers, gemiddelde lonen, gemiddelde fulltimequivalente lonen, gemiddelde leeftijd, geslacht
en contractvorm beschikbar.

4.3.3.2 Beschrijvende statistieken

We hebben op basis van de gegevens danrAFMen DNBeen aantal beschrijvende statistieken

opgesteld. Onderstaande figuur laat het aantal vrouwen als percentage van de totale arbeidspopulatie
alsmede het aantal medewerkers met een vast contract zien. Te zien is dat het aantal vrouwen bij de bij
de AFMicht is gedaald, terwijl het percentage medewerkel§j de toezichthouderanet een vast

contract tussen de 80% en 90#gt. Het percentage medewerkers met een vast contractdsj AFM

daalt de afgelopen jarenterwijl het bij DNB iets toeneemt.

% vrouwen % vast contract
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Figuur 16. Ontwikkeling van het aandeel vrouwelijke medewerkers en het aandeel medewerkers met een

vast contract bij de AFMen DNB als percentage van de totale arbeidspopulatie.

We zien dat de gemiddelde leeftijd bij DNB iets hoger ligt dardbiAFMWanneer we inzoomen op de
onderliggende cijfers, zien we dat dit veroorzaakt wordt door een hoger percentage medewerkers van
ouder dan 50 jaar bij DNB.
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Verdeling naar leeftijdsgroep Gemiddelde leeftijd over tijd
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Figuur 17. Vergelijking van de verdeling in leeftijdsgroepen en gemiddelde leeftijdsopbouw van

medewerkers bij de AFMen DNB.

Onderstaande figuutaat de ontwikkeling van de loonsom zien vode AFMen DNBmet 2019=100De
figuur laat zien dat de loonsom sterker is toegenomen bij DNB danl®ipAFMDe nominale toename in

de periode 20122025 van de loonsom bij DNB is 68%, terwijl dezalbipAFMnet 56% toenam. In reéle
termen, dat wil zeggen gecorrigeerd voor inflatie zijn de percentages respectievelijk 33% enRiBYsil
overigens nhiet zeggen dat de lonen veel sneller stijgen dan de inflatie, want het totale effect bestaat uit
zowel een prijseffect als een volurseffect. Dit splitsen we later in deze sectie uit.
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Figuur 18. Ontwikkeling van de loonsom bij de AFMen DNB in nominale en reéle termen over de periode
2019-2025.

Onderstaande figuur laat zien dat de gemiddelde loonsom bij DNB hoger ligt dagebAFM ook als dit
bekeken wordt per leeftijdsgroep of wanneer aantallen dienstjaren worden vergelek&nlijkt hier dus
geen sprake te zijn van een samenstellingseffdae verschillen zijn groter voor leeftijdsgroepen met
een hogere leeftijd en voor hogere dienstjaren.
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Figuur 19. Vergelijking van de gemiddelde loonsom bij de AFMen DNB, uitgesplitst naar leeftijdsgroep en

aantal dienstjaren.

Onderstaande figuur laat zien dat de instroom en uitstrooran DNBn vroegere jaren iets onder die
vande AFMigt. In latere jaren zitten met name de uitstroomcijfers dichter bij elkaBre AFMaat in de
laatste 2 jaar iets hogere instroom zien in vergelijking met DNB. We hebben geen gegevens over de
uitstroom per leeftijdsklasse of aantal dienstjaren om te kunnen nagaan of er verschillen zijn tussen de
toezichthouders in de uitstroom tussen vechillende groepen medewerkers.
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Figuur 20. Vergelijking van de instroom en uitstroom van medewerkers bij de AFMen DNB in de periode
2019-2025.
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Om de demografische positie vate AFMn een breder perspectief te plaatsen, toont onderstaande
figuur de positie van DNB ettle AFMen opzichte van de referentiesectoren op basis van €BS
microdata. De AFMkent een aandeel vrouwen van circa 45%, vergelijkbaar met zakelijke
dienstverlening en de financiéle sector. Het aandeel medewerkers met een vast contract lige \FM
ruim boven 80%, vergelijkbaar met de financiéle sector en het openbaar bestuur. De gemiddelde
leeftijd bedraagt circa 42 jaar, wat aatuit bij het profiel van de financiéle sector.

Aandeel vrouwen Aandeel vast contract Gemiddelde leeftijd
AFM @ 4% ®s3% @417
DNB @ 2% @=9% @29
Financiele sector @ 43% @7 @20

Zakelijke dienstverlening
Openbaar bestuur
IT-sector @ 26% @5 @77

Universiteiten

0% 25% 50% 75% 100% 0% 25% 50% 75% 100% 30 35 40 45

Figuur . Demografische kenmerken van DNB erde AFMvergeleken met referentiesectoren uit de CBS
microdata, 2025

Op basis van geaggregeerde gegeveiswe dat lj de AFMuim 70% van de medewerkers een bruto
jaarsalarisheeft: GN=F < =Bij DN& vgréidRtBin 75%van de medewerkers een bruto
B99JKI9D9JAK .D&bhanBderzijnhdgeldan it BeFmeeste referentiesectoren, waar de
helft of meer van de medewerkers in lagere loonbanden vBIit kan het gevolg zijn van onder meer
verschillen in leeftijdsniveawf opleidingsniveauvan de werknemerspopulatié®

Wij hebben geen gegevens ovepleidingsniveau.Onderstaande figuur laat zien dat de hogere
loonniveaus bijde AFMen DNB niet direct worden verklaard door de leeftijdssamenstelling. De vier
panels laten de cumulatieve loonsamenstelling van DNBdsnAFMien vergeleken met de
referentiesectoren. Te zien is dde AFMen DNB beiden grotendeels aan de rechterkant van de
spreiding liggen. Dit houdt in dat de laagverdieners &#§ AFMen DNB hoger verdienen dan bij
referentiesectoren. Daarnaast zie je dat de loonstijging binnen het loongebouvd®ipFMedelijk
gematigd is, terwijl het personeel bij DNB meer de lonen danfinanciéle sector en de zakelijke
dienstverlening lijkt te volgen.

Dedensity plotgechtsonderde verschillende panels versterken dit beelde AFMheeft een relatief

hoge piek met veel werknemers rond dezelfde lonen, terwijl de piek bij DNB gematigder is en doorloopt
in de hogere lonen. Met name binnen de leeftijdsgroepen3tlen 51+ is dit duidelijk zichtbaabe

pieken van beide organisaties liggen consequent op een hoger loonniveau dan dat van
referentiesectoren.

%900k andere factoren kunnen een rol spelen.
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Figuur . Een cumulatieve verdeling van het loongebouw van DNB erde AFMvergeleken met
referentiesectoren uit de CBS microdata, 2025

4.3.3.3 Methode

Om de achterliggende effecten bij de ontwikkeling van de loonsom danAFMen DNB beter te kunnen
duiden hebben we gebruikgemaakt van een Benrdgcompositie °° Daarbij wordt de totale

verandering tussen twee opeenvolgende jaren opgesplitst in een voluefiect en een prijseffect. Het
volume-effect meet welk deel van de verandering samenhangt met een verandering in de grootte van
het personeelsbestand binnen edmepaalde schaal, afgezet tegen het personeelsbestand in het jaar
ervoor. Het prijseffect meet welk deel van de verandering verklaard wordt door veranderingen in het
gemiddelde loon binnen een schaal, gegeven de personeelsomvang in het voorgaande jaar. De
interactie tussen beide veranderingen wordt (volgens de Benmnetthode) in gelijke mate toegerekend
aan beide componenten. Voor de procentuele uitkomsten zijn beide effecten vergeleken met de

60 Deze decompositie behoort tot de indexcijferliteratuur waarin een verandering in totale waarde wordt
ontbonden in een prijsen een hoeveelheidseffect. De methode heeft als voordeel dat de totale verandering exact en
symmetrisch wordt toegerekend aan be@componentenZie Bennet (1920).
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loonsom in het voorgaande jaar. Hierdoor is het mogelijk een consistente uitsplitsing te maken van de
loonontwikkeling via een samenstellingseffectia aantallen medewerkers en een beloningseffect via
veranderingen in het gemiddelde loon.

Dezelfde methode is toegepast voor de vergelijking met @Bfgrentiesectoren over de periode 2049
2025, met leeftijdsgroepen als celniveau in plaats van salarisschalen. Daarin wordt de verandering in
het gemiddeld voltijdloon opgesplitst in een looneffechamelijk loongroei binnen leeftijdscategorieén,
en een compositieeffect, dat de invloed van een verschuiving in de leeftijdsmix meet. Voor alle
organisaties en sectoren wordt dezelfde uitsplitsing gehanteerd.

4.3.3.4 Analyse

Met behulp van bovenstaande methode hebben we enkele uitsplitsingen van de looneffecten gemaakt.
In onderstaandefiguur zien we dat de totale loonsomverandering bij DNB jaarlijks ruimschoots hoger
ligt dan bijde AFMDit is begrijpelijk omdat de omvang van DNB ook groter is.

AFM DNB
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Figuur 21. Jaarlijkse ontwikkeling van de totale loonsomverandering bij de AFMen DNB op basis van de
toegepaste uitsplitsingsmethode voor looneffecten.

In onderstaande figuur wordt deze uitsplitsing verder verduidelijkt. Te zien is dat het prijseffect van de
loonsomstijgingen bij DNB over de afgelopen jaren consistent iets boven datdenAFMigt. Dit ligt in

lijn met de eerdere constateringlat de totale loonsomstijging van DNB over de afgelopeji jaar ook
hoger was dan dat vade AFMAIs we het prijseffect bekijken samen met de inflatie over de afgelopen
vijf jaar zien we dat het prijseffect in eerdere jaren rond de jaarlijkse inflatie lag. In 2022 is een piek in de
inflatie zichtbaar, destijds veroorzaakt door de coronapandemie. Deze piek wordt niet direct in
datzelfde jaar gecompenseerd door een groter prifiect, maar in de jaren erna is te zien dat (met name
bij DNB) het prijseffect ruimschoots boven de inflatie ligt om met terugwerkende kracht de werknemers
alsnog voor het hogere prijspeil te compenseren.

Het volume effect visualiseert het deel van de loonsomstijging veroorzaakt door een toename in het
aantal werknemers. We zien dat in de eerdere jaren met name DNB hard steeg ten opzichie iV
In latere jaren is het echtedte AFMlat een significant toegenomen stijging laat zien.
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Figuur 22. Uitsplitsing van de loonsomontwikkeling bij de AFMen DNB naar prijs en volume-effect,

afgezet tegen de inflatieontwikkeling over de afgelopen vijf jaar.

Onderstaande figuur laat de opbouw van het personeelsbestand darAFMen DNB zien per schaal in
combinatie met het gemiddelde jaarsalarfis Hoewel DNB enkele extra schalen heeft ten opzichte van

de AFMien we dat de gemiddelde jaarsalarissen maar beperkt van elkaar verschillen. In de hogere
schalen is het gemiddelde salaris iets lager dan bij DNB. Er is echter wel verschil te zien in de verdeling
van het personeelsbestand over deze schalen.d&jAFMs het personeelsbestand redelijk

symmetrisch verdeeld over de schalen met een piek in schaal G. Als we dit vergelijken met DNB zien we
dat daar het personeelsbestand meer geconcentreerd is in de hogere schalen met een piek in schaal 10.
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Figuur 23. Verdeling van het personeelsbestand vande AFMen DNB over de salarisschalen, in combinatie
met het gemiddelde jaarsalaris per schaal. De labels op de onderste xas horen bij de loonschalen vande

51n eerdere figuren hebben we de loonschalen genormaliseerd. In deze figuur hebben we ervoor gekozen om dit niet te
doen om een duidelijker beeld te geven van het aantal werknemers per schaal. Hierbij hebben we de extra schalen van
DNB ten opzichte vade AFMerwerkt door de schalen met een gelijk gemiddeld loon zoveel mogelijk naast elkaar te
visualiseren.
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AFM waarbij bestuursleden in de schaallOnbekendAzitten 62 De labels op de bovenste xas horen bij de
loonschalen van DNB.

In onderstaande figuurgaan we dieper in op het type medewerkers bij beide organisaties. Zoals
hiervoor besproken heeft DNB een hoger aandeel werknemers in hogere schalen zitten in vergelijking
met de AFMAIs we echter kijken naar de verdeling van functietypes binnen deze organisaties valt op
dat werknemers met de functie bedrijfsvoering/overig als percentage bij DNB aanzienlijk hogjstdin

bij de AFM2Bijde AFMverken in 2025 per medewerker van bedrijfsvoering/overig 3,84 werknemers
binnen toezicht en advies. Bij DNB zijn dit er 2,01, waarbij onderstaande figuur laat zien dat dit verschil
met de jaren is gegroeid.

35%

33%
30%

25%

\/ — g
20% 21%

%= AFM =@= DNB

Figuur 24. Ratio inzake verhouding medewerker van bedrijfsvoering/overig vs. werknemers binnen

toezicht en advies.

Bovenstaande analyse splitst de loonsomgroei uit naar voluree prijseffect. Een aanvullende vraag is
in hoeverre de loongroei per werknemer llg AFMvordt gedreven door daadwerkelijke
loonsverhogingen of door een verandering in de leeftijdssamenstelling van het personeel. Onderstaand
figuur toont de resultaten van een Bennettecompositie, waarbij de nominale loongroei per
werknemer wordt uitgesplitstnaar een compositiesffect (verandering in leeftijdsmix) en een looneffect
binnen leeftijdsgroepen. Hetompositie-effect is bijde AFMicht negatief, wat erop wijst dat een iets
jongere personeelssamenstelling de gemiddelde loongroei enigszins heeft gedrukt. Het looneffect
binnen leeftijdsgroepen is met circa 25% verreweg de grootste component en verklaart vrijwel de
gehele nominale lomgroei in de periode 201#8025. De uitkomst bevestigt dat de geobserveerde
loongroei primair het gevolg is van loonsverhogingen, en niet van compositieveranderingen.

2" =R= K; @99D @=:: =F OAB &4GF: =C=F<A ?2=FG=E<Jl] GE<9L <= F99E N
53Deze berekening laat medewerkers met een managementfunctie buiten beschouwing, omdat de omvang van de
managementlaag mede samenhangt met de omvang van de organisatie. Wanneer deze medewerkers wel worden
meegenomenplijven de bevindingen ongewijzigd.
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AFM

+21,6%

DNB +25,4%

Financiele sector +31,0%

Zakelijke dienstverlening ® +246%

Openbaar bestuur +26,1%

IT-sector ® +353%

Universiteiten ® +323%

0% 10% 20% 30% 40%
Bijdrage aan verandering gemiddeld FT-loon

Compositie-effect leeftijdsmix . Looneffect binnen leeftijdsgroepen

4.3.4 Beelden vanuit de toezichthouder

De AFMbenoemt dat het huidige loongebouw voldoende is om concurrerend te blijven ten opzichte van
de financiéle sector en de (serwverheid. De huidige uitstroom ligt al jaren rond te 10 % wat een
goede balans biedt tussen retentie van noodzakelijke kennis en kunde en zorgen voor voldoende
mobiliteit en vernieuwing. De meest recente loonbenchmark die AFMiitvoert laat volgens de
toezichthouderzien dat het salarisgebouw en het pakket van secundaire en tertiaire
arbeidsvoorwaarden zich passend verhouttit zowel de financiéle markt als de rijksoverheid.

Tegelijkertijd benoemt de toezichthouder dat voor specifieke functiegroepen en specialismen
(bijvoorbeeld datascience, toezichthouders met kennis en ervaring als accountant of op gebied van
pensioenen) en miecareer medewerkers een uitdaging ligt. Ook isie de laatste IMF FSAP een
aanbeveling opgenomen om ervoor te zorgen ddg AFMichkan (blijven) benchmarken met de
financiéle sector zodatle AFMaantrekkelijk blijft voor kandidaten uit de sector.

De toezichthouder ziet beperkte mogelijkheden om de loonkosten te verlagen zonder negatieve
consequenties voor de doelmatigheid. Hiervoor geeft zij de volgende argumenten:

1 Verdere beperking van loonontwikkeling vermindert de aantrekkelijkheid vé@ AFMals werkgever
en daarmee de mogelijkheden om de juiste medewerkers aan te kunnen trekken en/of onze huidige
medewerkers te behouden. Mogelijke gevolgen zijn vacatures die langer onvervuld blijven, meer
uitstroom en kwaliteitsverlies in cruciale functieslaK E= <= JAKA: GAK NGGJ : =LJGC
inzetbaarheid en continuiteit van medewerkers.

1 De overige personeelskosten zijn relatief sober en vergelijkbaar met die van de overheid. Extra
versobering zal waarschijnlijk weinig efficiéntiewinst opleverdbe AFMvijst in dat kader opde
langlopende gerechtelijke procedure over de pensioenversobering van 2016.

1 Wijzigingen in het loongebouw zijn lastig door te voeren vanwege individuele
arbeidsovereenkomsten en de bijbehorende juridische en relationele complexiteit.

i1 Een krimp in capaciteit (het aantdte) bij gelijkblijvende toezichtstaken, zal gelet op de huidige
werkdruk een negatief effect hebben op de kwaliteit van het toezicht .

De AFMbenoemt voor de periode 2022025 de volgende maatregelen om de personeelskosten te
beheersen:
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1 Soberheid voor veel (secundaire) arbeidsvoorwaarden: de standaardmogelijkheid om zonder
vergoeding le klas te reizen is afgeschaft, de pensioenregeling is in 2016 versoberd, In 2023 is
performance losgekoppeld van salarisontwikkeling; tegelijk is versobelmbrdat salarisstijgingen
boven 100% van het schaalmaximum niet meer mogelijk zijn.

T "F I'PI'r O9K =J <AK; MKKA= E=L <= -0 GN=J <= LG=H9
salarisstijging; een onafhankelijke hoogleraar stid AFMn het gelijk. Door vast te houden aan deze
lijn werd een extra salarisstijging van 1,8% voorkomen.

1 De AFNhvesteert al meerdere jaren in vitaliteit en preventie om uitval te beperken. Het
ziekteverzuim ligt al jaren rond 4% en daarmee onder het landelijk gemiddelde. Benodigde extra
inzet of inspanningen (bovenop huidige vitaliteitsbeleid) om ziekteverzuimgneerder om laag te
krijgen verhoudt zich niet tot het verwachte resultaat en zal in eerste instantie kostenverhogend
zijn.

1 In 20222023 is een strategisch personeelsplanningsproces ingevoerd, met halfjaarlijkse herijking
van de personele bezetting.

1 Onderdeel hiervan is de jaarlijkse talentreview (vlootschouw), gericht op ontwikkeling van
medewerkers en gewenste personele bewegingen.

4.3.5 Bevindingen

i Uit de analyse van deinkedIndata komt haarvoren dat c& mobiliteit van en naade AFMich
concentreert in een herkenbaar cluster van financieetonomische, publieke en kennisintensieve
sectoren. Tegelijkertijd is de uitstroom relatief gevarieerd: medewerkers vertrekken niet naar één
dominante bestemming, maar verspreiden zich over meerderetseen.

i1 De grootste uitstroom vindt plaats naar Financial Services, Banking, Business Consulting en
Government AdministrationDit zijn ook de belangrijkste herkomstsectoren, wiatat zien dat er
over en weer veel uitwisseling plaats vindh de tijd zijnbeperkte verschuivingen zichtbaarzoals
de toegenomen rol vataw practicebij de AFM

1 Vanuit arbeidsmarktperspectief vormen met name de financiéle sector, banken, IT en de overheid
daarmee de primaire concurrenten vasie AFMom talent. De patronen wijzen op een arbeidsmarkt
waarin mobiliteit rondomde AFMsterk is geconcentreerd in het financiéle en publieke domein, met
binnen dat clusterbeperkte dynamiek over de afgelopen 20 jaar.

i Uit deCAQGanalyse komt naavoren datde AFMn vergelijking met sectorgenoten relatief minder
ruimte heeft voor doorgroei in de bovenste schalen van het loongebouw en daarnaast een minder
uitgebreid pakket aan secundaire arbeidsvoorwaarden biedt. DNB positioneert zich daarentegen
duidelijk hoger inde markt. Het loongebouw is beter vergelijkbaar met dat van (met name private)
sectorgenoten en biedt meer ruimte in de hogere schalen, terwijl ook de secundaire
arbeidsvoorwaarden tot de sterkere in de vergelijking behorde verschillen tussede AFMen
DNBconcentreren zich daarmee vooral in de bovenste helft van het loongebouw, terwijl de
salarisniveaus in de lagere schalen relatief vergelijkbaar zijn.

1 Intermen van totale beloning betekent dit dat DNB zich aan de bovenkant van de verdeling
bevindt, met name voor hogere functieniveaus, terwdie AFMeerder in de middenmoot of
onderkant van de markt opereert.

1 De ontwikkeling over de tijd versterkt dit beeld. De loonstijging bij DNB zoals deze uit een
N=J?=DABCAF? N9F <= | -AK F99J NGJ=F CGtL/l] DA?L
jaarhoger dan bijde AFMDNB heeft haar arbeidsvoorwaardenpakket over de afgelopen vijf jaar
verder uitgebreid. Bide AFMeeft deze uitbreiding in mindere mate plaatsgevonden.

1 De analysep basis van gedetailleerde dataat zien dat de loonsom bile AFMn de periode 2018
2025 minder sterk is gestegen dan bij DNB, zowel in nominale als in reéle termen. Uit de Bennet

KWINK Seo e economisch onderzoek
GROEP

Zbo-evaluatie AFM 2022025 69



decompositie blijkt dat dit verschil niet alleen samenhangt met een hoger prijseffect bij DNB, maar
ook met verschillen in het volumeffect. Het prijseffect volgt in grote lijnen de inflatie, al is
zichtbaar dat de sterke inflatiestijging in 2022 niet dat in hetzelfde jaar volledig doorwerkt in de
loonontwikkeling, maar pas in de jaren daarna sterker zichtbaar wordt. Daarnaast lijkt het volume
effect bij DNB vooral in de eerste jaren groter te zijn geweest, terwijl dit effect in recentere jaren
juist sterker toeneemt bijde AFM

1 Vergeleken met DNB kene AFMyemiddeld een jonger personeelsbestand en een minder sterke
concentratie van medewerkers in hogere salarisschalen. Hierdoor ligt de gemiddelde loonsom per
medewerker bijde AFMager dan bij DNB. Daarnaast heelit AFMeen kleiner aandeel
stafmedewerkers dan DNB, terwijl het aandeel medewerkers in het primaire procedefjFM
hoger ligt. Het personeelsbestand vate AFMs bovendien gelijkmatiger over de salarisschalen
verdeeld.

1 Deze verschillen in personeelssamenstelling en organisatieopbouw helpen verklaren waarom het
loonsomniveau bijde AFMager ligt dan bij DNB. De vergelijking wijst erop dat de ontwikkeling van
de loonsom bijde AFMiet alleen wordt bepaald door loonstijgingen en personeelsgroei, maar ook
door de relatief grotere nadruk op het primaire proces, het kleinere aandeel staf en de
gelijkmatigere verdeling over salarisschalen. Zonder nadere informatie over functiezwaante e
takenpakket kan niet worden vastgestelith hoeverre deze verschillen duiden op verschillen in
doelmatigheid. Wel laat de analyse zien dat structurele verschillen in de samenstelling en opbouw
van het personeelsbestand substantieel bijdragen aan de verschillen in loonsomniveau tudsen
AFMen DNB.

1 Het ontbreken van een CAO vormt een belangrijk verschil met DNB. Dit zorgt in de praktijk voor
complicaties bij het uniform aanpassen van arbeidsvoorwaardem leidde in de praktijk tot
rechtszakenzoalsbij de pensioenversobering.

1 We lerkennen derelatief sobere secundaire arbeidsmorwaarden bij de AFMn vergelijking met
DNB.Ook hebben we bgrip voor de spanning tussen specifieke segmenten waar marktsalarissen
hoger liggen en segmenten waar dit niet het geval@n het isicote beperkendat de
toezichthouder geen goede mensen kan vinden blijft benchmarken met de sector belangrijk.

1 Het argument dat een krimp in capaciteit ten koste gaat van de kwaliteit is moeilijk te beoordelen.
Aan de ene kant ligt het voor de hand dat met minder mensen ook minder werk gedaan kan
worden. Aan de andere kant neemt daardoor de druk om efficiénter erken toe en kunnen
oplossingen gevonden worden die nu buiten beeld blijven.

4.4 Risicogebaseerd toezicht en risicoacceptatie

4.4.1 Beschrijving

In de subparagrafen hierna worden belangrijke onderdelen van het risicogebaseerde toezictiebij
AFMbeschreven. In de laatste subparagraaf zijn de beelden van de onderzoekers over het
risicogebaseerd toezicht omschreven.

OAKA; GKLMJAF? =F JAKA; GAK

De AFMverkt risicogestuurd Risicogestuurd toezicht houdt in dade AFMeriodiek keuzesnaakt
O=DC= zkpririterei Wetke niet en waaromDaarbij weegt de toezichthoudeaf hoe groot
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JAKA; GAKdeRARB=2FE @98k =F EG?=DABC@=<=F RAP&E GE JAKA
FATF: =K; @J AB>L JAKA; G?=:9K==J< LG=RA; @L 9DK LG=RA; @
. =6GGJ<=D=F =F @MF 9; LANAL=AL=F HJAGJAL=JGeRi¢th EA<<=D
de schaarste aan capaciteit kese AFMFA=L 9DD= AFKL=DDAF?=FJ] JAKA; GAK -:
aanpakken. Daarom wordt de beschikbare capaciteit zoveel mogelijk ingezet op de belangrijkste

JAK D SFAKEK; @) AB>L @=L JAKA; G?=KLMMJ< LG=RA; @L 9DK
mate worden aangepakt®

- F<=J J AK Ade SFAREN ddmehstelvanohtwikkelingen, omstandigheden en gedragingen in

de markt die kunnen leiden tot ongewenste uitkomsten. Het gaat daarbij om uitkomsten die afbreuk

doen aan, of schade veroorzaken voor, de missie damAFN, " A= EAKKA= AKAFM =>GJ EMD=
maakt zich sterk voor eerlijke en transparante financiéle markten. Als onafhankelijke

gedragstoezichthouder dragen wij bij aan duurzaam financieel welzijn in Neder&nd

DeAFME99CL H=JAG<A=C == AFK; @QILLAF? N9F <deAFMAKA; GAK
GF<=J E== <= GEN9F? =F 99J< N9F <= JAKAdSAK/] @991
AFMAF KL99L AK JAKA; @Ghitrocesvingt yah énderaf pldisren wordt dele®nGast= F g

van bovenaf centraal gecoordineerd. Zo komen inschattingdie beginnenop afdelingsniveau samen

op het niveau van toezichtgebieden en dwarsdoorsnijd#mAFM J =<= L @=E9 AK§

DeAFMGF <=J K; @=A<L : AFF=F <= O=JCR99E@=<=F N=JK; @QADD-=

1T #=F <==D N9F @=L LG=RA; @L :=LJ=>L FA=MO=J/71 N=J9F<
laat zich volgengsle AFM@A=J : =K; @J ABN=F 9DKn | LAB<A? RA=FJ =;
vereist volgengle AFMeen wendbare organisatie die adequaat kan inspelen op veranderende
omstandigheden®® Toezicht metToekomst is een belangrijke organisatorische stap die AFM
genomen heeft ontot een meer wendbare organisatie te komen.

T 4GGJ == 9F<=J <==D N9F @=L 0O=JC ?=D<L <9L JAKA;
gevallen bestaat het toezichtproces volgene AFMMAL | <GGJDGH=F< EGFALGJ=FN
GF<=JRG=C=F =F ?2=JA; @L Ade 2ARMid:HhieFwaal it scheppegG= DKL = DDA
risicosturing en een efficiénte inrichting van het toezichtprocés.

Daarnaast is een deel van het werk voorgeschreven of opgelegd vanuitevetegelgeving, zoals

afhandeling van vergunningaanvragen. Ook geldt dat de toezichtaanpak op onderdelen wordt
begrensd door toezichtconvergentie in Europa: de ontwikkeling waarkationale toezichthouders
binnen Europa steeds meer op een vergelijkbare wijze toezicht houden.

Een belangrijke stap in de modernisering van het toezicht is het verandertraject Toezicht met
Toekomst.Toezicht met Toekomsis een intern verandertrajectmet als doelde AFM
toekomstbestendig te maken in een snel veranderende financiéle wergithrbij multidisciplinair,
datagedreven en gedisciplineerd werken voorop staafoezicht met Toekomst gaat uit van agile

54 https://www.afm.nl/~/profmedia/files/publicaties/2023/strategie20232026/afmstrategie-20232026
def.pdf?utm_source=chatgpt.com

5 De Financial Action Task Force (FATF) is een internationale, intergouvernementele organisatie die wereldwijde
standaarden ontwikkelt om witwassen, terrorismefinanciering en de financiering van massavernietigingswapens te
bestrijden.

56de AFM2025).ToezichtcycluZie: https://verslaggeving.afm.nl/onzehandhavingin-perspectief2025/toezichtcyclus
57de AFM2022)de AFMTendzicht 2022.

58de AFM2022)de AFNBtrategie20232026.

59de AFM2022)de AFNBtrategie20232026.

“de AFM2022).de AFNBtrategie20232026.

“de AFM2022).de AFMRrategie 20232026.
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werken, met korte cycli waarin flexibel wordt gewerkt grebruik vanKanban borden. Hierbij worden
binnen de teams op afdelingsniveadoorlopend taken geidentificeerd, geprioriteerd en toegewezen.
Juridische, data- en IT-expertsen medewerkers beleidijn geintegreerd in de verschillende
toezichtteams, waar zij voorheen in aparte specialistische teams waren georganiséded de
implementatie van het verandertrajecToezicht met Toekomsis ook een deel van de risicoanalisten
gedecentraliseerd en dichter pde toezichtpraktijk gepositioneerdDe AFMerwacht dat deze
inrichting bijdraagt aan een risicoprioritering die nauwer aansluit op het toezicht.

Risico-acceptatie en risicobereidheid

De AFMeeft in haar eerdere strategieperiode (202022) expliciet aandacht besteed aan

risicobereidheid. Daarbij is onderkend dat het volledig oplossen van alle problemen in de financiéle

markten niet altijd haalbaar is en dat toezicht keuzes ver@ok in de Strategie 2023026 is deze
gedachtegangvederomgeéxpliciteerd.De AFMjeeft aan bewuste keuzes te maken over

JAKA:; G: =J=A<@=A< =F GN=J 0=DC= JAKA;IGAKMgRAB 9; ; =HL
gevallen accepteertle AFMeen zekere mate van risico, waarbij de mate van risicobereidheid verschilt

per risico en afhankelijk is van zowel de aard als de omvang van de mogelijke scDad&FMeeft aan

<9L RAB : AB JAKA; GAK <A= ?2G=< :=@==JK: 99J RABF/ E9
een lage tot geen risicobereidheid hanteett.

In de eindrapportage van de Q#RS*(2025) gaatle AFMhader in op het onderwerp risicobereidheid.
Daarbij wordt gesteld dat effectieve risicosturing vraagt om een explicitering van de risicobereidheid,
bij voorkeur als onderdeel van of bijlage bij de overkoepelende toezichtstrategie, waarbij wordt
verduidelijkt welke risiconiveaus als acceptabel dan wel onacceptabel worden beschouwd.

De expliciete vastlegging van risicobereidheid en drempelwaarden ontbreekt volgim&FMp dit
moment in de opzet van het jaarlijkse risicosturingsproces (JRS) dam\FMIn de praktijk komt de
risicobereidheid varde AFMot uitdrukking in de uitkomsten van de risicoprioritering (ofwel: de
risicobereidheid is een resultante van de prioritering in plaats van andersdwgt andere woorden: in
<= HJ9CLABC CGEL @=L =J GH F== <9L JAKA; GAK 0GJ<=
wat wel enwat niet gedaan wordtDe AFMhanteert dus in de praktijk voorabrioriteringscriteriaom de
JAKA; GAK ihplaatslvahelplidete mitspraken over risicobereidheid. VolgelesAFMbieden
de prioriteringscriteria flexibiliteit en makenze hetmogelijk om in te spelen op specifieke situaties en
actuele ontwikkelingen. Tegelijkertijdvordt ook onderkend daten explicieter kadewoor
(veranderingen inYisicobereidheid meer langdurig houvadtiedt en de organisatie minder kwetsbaar
maken voor adhoc bijsturing op basis van actualiteit.

De afwegingen op het gebieehn risicobereidheidvorden gemaakt in teams en toezichtgebieden en
gaan uiteindelijk ook omhoog irde lijnA Ookwordt dit uiteindelijk besprokenin het bestuurals
onderdeel van de jaarlijkse risicosturingvaarbij er ook een relatie is met de begroting vda AFMHet
bestuur kijktonder meerof de voorgestelde risicogebaseerde aanpak niet leidt tot ongewenste
uitkomstenindezicrJ L= ?2JGL= JAKA; GAK J=KL=J=Fg

72Zie hierboven. Dubbel check.

?Als voorbeeld noemtde AFML = CGJ LK; @QA=L=F<= N=JEG?=FKK,; @behad&iRd’ggldt.09 9 J NGGJ
Daartegenover staat dale AFM AB 9F<=J= JAKA; GAKJ] RG9DK : =D=??2AF?2K>J9M<=1]]
KA?F9D=J=F RABFK " AL @9F?L K9E=F E=L <= ; GEHD=PAL=AL N9F <:
die nodig zou zijn om deze volledig te voorkomen

“QAJRS staat voor Quality Assurance Maet jaarlijkse risicosturingsproces (JRS).
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De AFNgeeft aan dat zij nadenkt over de verdere invulling van risicobereidheid en over de vraag of de
huidige werkwijze voldoende aansluit bij de relevante principes, waaronder de ERBSprincipes.”

Met het ministerie varFinanciénwordt gedeeldGH O=DC= JAKA; GAK @=L LG=RA; @L
richt (niet publiekeposterioriteitenlijst))l GE<9L <= JAKA; GAK CD=AF RABF =F
OGJ<=F GH JAK A Bekilidtnakers geve? o transparahiie B-psijs te stellen, maar

ook dat zij moeite hebben om de ratio van de keuzes te destilleren om daar het gesprek over

prioriteiten en posterioriteitenaan te kunnen gaan. Zij willen graag meer duiding over de aard van de

sikGAK =F <= EG?=DABC= ?=NGD?=Fy 'F =KK=FLA= AK <AL
inschatting door de toezichthouder van het relatieve belang van verschillende ridi¢élet ishierbij

overigensgoed voorstelbaar dat de preferenties van beleidsmakers hier verschillen van die van de
toezichthouder.Hier komt ook het spanningsveld naar boven tussen enerzijds beleidsmatig of politiek

gedreven behoeften aan prioritering en de onafhankelijke mandaat gedreven risicosturing decAFM

Cyclus van risicogebaseerd toezicht

De figuur hierna visualiseert belangrijke elementen van het risicogebaseerde toezickighfiFM

Jaarlijkse
Risicosturing

Uitvoering

TMT (datagedreven,
multidisciplinair, agile)
Thematisch Instellings-

toezicht gerichttoezicht
Vergunningen
en toetsingen

' Inventarisatie en
verrijking

Prioriteringen —
planning

Evaluatie en
leren

Vierjaarlijkse
AFM strategie

Budgeten
verantwoording

Begroting en
bijsturing

Verantwoording
en effectmeting

Figuur 25. Visualisatie van de belangrijkste elementen van het risicogebaseerde toezichtmodel van de
AFM

Risicosturingbij de AFMent drie tijdsdimensies: middellange termijn, korte termijn en doorlopend.
Hierna worden deedrie tijdsdimensies achtereenvolgens kort beschreven. Daarna worelt jaarlijkse
risicosturingsproceauitgebreider beschreven, omdat ditle kern van het risicogebaseerde toezicht
betreft.

Middellange termijn: de AFMstrategie (looptijd 4 jaar)

De AFMtelt elke vier jaar een strategie vast. De huidige strategie (22D26)°is gestructureerd rond
drie leidende trends: digitalisering, internationalisering en verduurzaming. Binnen dit kader vinden de

"> Principles on RisBased Supervisiovan ESMA.
76 Zie: https://www.afm.nl/nl -nl/over-de-afm/verslaglegging/strategie
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herschikkingen van capaciteit en aandacht over afdelingen heen plaats. Voorbeelden zijn de groeiende
aandacht voor Al, crypto (MiCAR) en DORA. De werkwijze wordt door de toezichthouder zelf
omschreven als risicogestuurd, datagedreven en resultaatgericht.

De vierjaarlijkse strategie komt tot stand via centrale coordinatie met input van alle teams en
afstemming met ESM#srioriteiten. Concreet betekent dit davanuit toezichtafdelingenanalyses

worden geaggregeerd in bijeenkomsten op het niveau van toezichtgebieden en

GJ? 9 FAKS9L A=< GG J BpRokAcktafdelingen io@:=v&eiAdwgrkt met een longlist die op
basis van een aantal criteria wordt teruggebracht tot een shortlist. Daarbij is sprakehederogeniteit

in de methodologie. Dit is niet perséem zwakte, aangezien verschillende toezichtgebieden sterk
verschillende structuren hebben ede mogelijkheden totkwantificering van risicd ¥erschilt. Omdat

het gedragstoezicht betreft, voldoen simpele maatstaven zoals het eigen vermogen of de hefboom niet.
Het bestuur steltvervolgensde definitieve koers vast.

In de interviewanet de AFMvorden alsaandachtspuntengenoemdde crosssectorale borging van

risicosturing en het expliciteren van de risicobereidheid. Dit vraagt om geedebalans tussen

i =FLJ9D= =F <=; =FLJ9D= 9>0=?AF?=FJ1 : ABNGGJ: ==D< : A
uniform analytisch denkkader met vaste stelregels en gelijke criteria voor prioriterimgern loopt een

project om risicosturing op onderdelen te uniformeretlit de interviewskomt ook het beeld naar

voren dat ESMA een steeds grotere rol inneatobrdat zij bepaalde risicé prioriteert en daarmee de

nationale beleidsruimte varde AFMbeperkt. Dit geldt vooral op toezichtgebieden met een sterke

internationale dimensie.Tegelijkertijd positioneertde AFMich actief als Europees gidsland op het

gebied van risicogestuurd toezicht en investeert zij naar eigen zeggen veel tijd in Europese

overlegstructuren.

Jaarlijkse risicosturingsproces (JRS)

De AFManteert een jaarlijks terugkerend proces van risicosturing (JRS) waarin de organisatie
stapsgewijs tot toezichtprioriteiten komt. Dit proces bestaat uit drie opeenvolgende fasen: (1)

AFN=FL9JAK9LA= =F N=JJABCAF? elN3 evaldattelerleréd SSkafpur®l 6 HJ A
AF @=L HJG;, =K AK @=L GHKL=DD=F N9F 2J=F<RA; @Ln ==F
toezichtsgebied, die zowel intern als publiek wordt gedeeld. De ESMA heatmap wordt hierin als externe

inputvioegAF @=L B991J ==?=FGE=FKg .=J 9><=DAF? O0OGJ<L ==

wordt op basis van de criteria kans op schade, impact en beschikbare capaciteit een keuze gemaakt
voor een shortlist met toezichtprioriteiten. De jaarlijksge AFMAgenda is de publieke verantwoording
van die keuzes. Deze bevat ook een Hiflage met indicatoren om de voortgang te bepalap de
toezichtprioriteiten.

Doorlopende en tussentijdse bijsturing

Naast de jaarlijkse cyclus vindt doorlopend bijstelling van prioriteiten plaats. Dit niveau van de cyclus is

intern en niet publiek gedocumenteerd en vindt plaats op het niveau van de uitvoering. Afdelingen

werken met kwartaalplannen volgens de OGSithodiek (ca. 2 A4) die prioriteiten concretiseren en

schaarse middelen zoals juridische capaciteit, dat@nalisten en I verdelen. Bij nieuwe of urgente

taken worden prioriteiten tussentijds herijkt. Als onderdeel van hBvezicht met Toekomst

programma, dat thans wordt geimplementeerd, worden in dit proces stappen gezet zoals: teams agile

laten werken met een weekstart en Kanbdrorden (visuele borden om werkprocessen te visualiseren,

beheren en optimaliseren). Deze werkwijze biedt de mogelijkheid doorlogde prioriteren.Prioriteren

C9F RGO=D ?=<J=N=F O0OGJ<=F <GGJ N=JK; @MANAF?=F AF ?
prioriteiten die capaciteit kosten, zoals een reorganisatie > < =DAF? KGN=JKLAB?=F<= L @=
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opgepakt via overkoepelende gremia. Zo is er een portfolio board dikeAFNMbrede allocatie voor data,
technologie en innovatie coérdineert (DTI).

Jaarlijkse risicosturing (JRS) nader beschouwd

De uitvoering van het jaarlijkse risicosturingsproces is belegd bij een (project)team dat
verantwoordelijk is voor de voorbereiding en begeleiding van het proces, terwijl het managementteam
N=J9FLOGGJ<=DABC AK NGGJ @=L kenvaOeitidiete Rerz®0s= ? =F N9F JA

De AFMeflecteert zelf kritisch op het functioneren van de cyclus van risicogebaseerd toezicht. Zo is er
bijvoorbeeld eenquality assurancelitgevoerdop de JSRde zogeheterQA JRS, eindrapportage

september 2025), waarin op een viertal onderwerpen (Opzet & Governance, Inventariseren & Verrijken,
Prioriteren & Plannen, Evalueren & Leren) een beoordeling heeft plaatsgevonden over wat goed gaat en
wat nog kan worden verbeterdDe figuur hierna (vade AFN visualiseert de verschillende onderdelen:

Opzet & governance

Evalueren & Inventariseren
leren & verrijken

Prioriteren & plannen

scherpe keuzes

Figuur 26. Overzicht van de onderdelen van de QA JR®eoordeling van de AFM uitgesplitstnaar | - HR=L b
%WGN=JF9F; =AN | ' FN=FL9JAK=J=F b 4=JJABC=FA/l | .JAGJAL=J=F t
Het doel varde QAisom lessen te trekken uit de bestaande toezichtpraktijken binnda AFMbm op

die manier de kwaliteit, effectiviteit en efficiency van het toezicht verder te verbeteren.

Hierna wordt voor elk van die vier onderwerpen aangegeven wat van belang wordt geacht en wat de
belangrijkste bevindingen waren in de QA JRS.

Opzet en governance van de JRS

De AFMeeft aan dat het &n belang is dat vooraf duidelijk wordt vastgesteld welk deel van het
toezichtwerk en welke capaciteit daadwerkelijk via het JRS worden geprioriteerd. Een scherpe
afbakening van doel en scope maakt het mogelijk het proces hierop passend in te richtenrgnoge

de kwaliteit van de risicosturing. Daarnaast vergt een goede uitvoering volgiaFMoldoende tijd,
capaciteit en managementaandacht. Ook de samenhang en timing met andere interne processen zijn
van belang, omdat het JRfSiet op zichzelfstaat, maar duidelijke afhankelijkheden kent met andere
prioriterings- en planningscycli, zoals de OGSystematiek erde AFMAgenda.

In de Quality Assuraneeapportage van het JRS wordt geconstateerd dat het JRS binderAFMreed

wordt erkend als een belangrijk instrument en dat in de afgelopen jaren stappen zijn gezet in de verdere
professionalisering ervan. Uit de interviews komt het beeld naar voren diawvijze waarop tot een

risico-inschatting en prioritering wordt gekomen per afdeling kan verschillen. Bij de start van het JRS

cyclus is volgens de Qrapportage bovendien niet altijd eenduidig vastgelegd of de cyclus betrekking

heee L GH 9DD= JAKA; GAK =F O=JCR99E@=<=FJ] G> -KD=; @LK
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cycli plaats op verschillende niveaus binnen de organisatie (team, afdeling, toezichtgebiedeehFM
breed), die nog niet optimaal op elkaar zijn afgestemd, wat ten koste kan gaan van samenhang en
scherpte (volgens de rapportage).

$9K= R N9F (01l 'FN=FL9JAK9LA= =F N=JJABCAF? NO9F J

HetJRSHJ G; =K KL9JL E=L @=L GHKL=DD=F N9F ==F GN=JRA; (
JGML=Ky #F=JRAB<K O0OGJ<=F JAKA; GAK N=JR9E=D< <A= J-=
richtde AFMRA; @ GH @=L A<=FLA>A; =J=F N9F FA=MO= JAKA:; GAk
N=JLO9D=F F99J ; GF;J=L= LG=RA; @Lde ARUAcer@halftisch” = R= L O= =
vermogen, verbeeldingskracht en het vermogen om buiten bestaande kaders te denken.

Voor de risiceinventarisatie maaktde AFMonder meer gebruik van deskresearch, gesprekken en
brainstormsessies. Na de inventarisatie volgt een fase van verrijking, waarin het inzicht in de

?=72<=FLA>A; ==J<= JAKA; GAK 0OGJ<L N=J<A=HLK 'F <=R=
impactvol< = JAKA; GAK RABFK -E JAKA; GAK GF<=JDAF? N=J?2-=1IL
E== G: B=; LA=N= AFK; @9LLAF? L= CGE=F <GGJ JAKA: GAK

criteria. Waar mogelijikwot L ?2=: JMAC ?=E99CL NO9F <9L9 GE deAKA; GAK
AFMniet in alle gevallen haalbaar. De verrijkingsfase mondt uit in een voorbereidingsdocument dat
dient als basis voor de prioritering.

In de Quality Assuranceapportage (hierna QArapportage)van het JRS wordt geconstateerd dat er

?G=<= NGGJ: ==D<=F RABFJ]] E99J GGC <9L =J 99F<9,; @LKH
KQKL=E9LAK; @ N=JL9D=F N9F <= N=J9F<=J<= GE?=NAF? F
binnenhalen van extere perspectieven (blik van buiten), bijvoorbeeld mbehulp van de inzet van Al

(Copilot). Ook verschilt volgens de rapportage de mate waarin methodologie en datagebruik zijn
uitgewerkt per afdeling& G=0=D KL9HH=F RABF ?=R=L AF <= N9KLD=?7?
de AFMog ruimte voor verbetering.

Fase 2 van JRS: Prioritering en planning

Risicosturing vraagt volgende AFMom het maken van scherpe keuzes, aangezien de beschikbare

capaciteitgoed moetwd <= F N=J<==D<De®R® 3I=xE 99KA; SAKMKL L= CA=R
meer, minder of geen prioriteit krijgen. Deze keuzes moeten volgdaAFMaak worden gemaakt op

: 9KAK N9F GFNGDD=<A?= AF>GJE9LA=/] 099J: AB JAKA; GAK
volgensde AFMom een professioneel oordeep(ofessional judgement tolerantie voor onzekerheid en

het lef om tekiezen.

Er worden volgens de Qrapportage prioriteitensessies georganiseerd die het maken van scherpe,
?7=<J9?=F =F MALD=?:9J= C=MR=K EG=L GF<=JKL=MF=Fg "
geisoleerd worden beoordeeld, maar in samenhang gewogen aan de hand van meetbare criteais,

omvang, urgentie, zichtbaarheid, oplosbaarheid en benodigde inspannibg.de QArapportage blijkt

dat er nog wordt gewerkt aan de uniformering van de toepassing van deze criteria in de verschillende
onderdelen van de orgaisatie, maar ook dat dit al grotendeels gebeurt. De prioriterisgssies dienen

te leiden tot concrete keuzes die doorwerken in plannen en uitvoering. Volggm#aFMs het zorgvuldig

vastleggen van afwegingen en besluiten daarbij essentieel voor transparantie, verantwoording en

lerend vermogen. Ook het helder uitdragen van de gemaakte keuzes en de onderliggende

overwegingen draagt bij aan het risicobewustzijn en dgadak binnen de organisatie.

In de Quality Assuranceapportage vande AFMver het JRS wordt geconstateerd dat de ervaren
scherpte van prioriteitensessies uiteenloopt (van relatief scherp tot relatief tam). In sommige gevallen
worden volgens de rapportage de keuzes als moeilijk en confronterend ervaren, in andere gevallen als
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relatief vrijblijvend. Ook varieert de mate waarin prioritering en planning daadwerkelijk aan elkaar zijn
gekoppeld. Een losse koppeling kan de scherpte van de risicosturing verminderen. Daarnaast verdient
het vastleggen en communiceren van afwegingen esukes verdere aandacht.

Fase 3 van JRS: Evaluatie en leren

Om risicosturing te laten functioneren als een continu leerproces, is een robuuste feedbackloop
noodzakelijk volgensle AFMEen minimale invulling hiervan is volgende AFMet starten van elke
nieuwe JR&yclus met een reflectie op de in het voorgaande jaar gemaakte prioritering. Alleen
wanneer deze informatie goed wordt gedocumenteerd, kan volgelssAFMvorden gevolgd of
leerpunten daadwerkelijk leiden tot aanpassingen in het proces.

In deQArapportage van het JRS wordt geconstateerd dat evaluaties zich momenteel vooral richten op

<= GJ?9FAK9LA= N9F @=L HIG;, =K =F EAF<=J GH <= AF @G
zZijn geprioriteerd. Een expliciete feedbackloop ontbreekt gainsde AFMiaarbij nogen op dat punt wil

de AFMichzelf nog verbeteren

Conformiteit van de JRS met de ESMzincipes voor risicogebaseerd toezicht

In de QA heeftle AFMboOk een selfassessment gemaakt ten aanzien van de ESMA-RB®ipes.De

AFMconstateertinde QAdade AFM 01 ?G=< H9KL : AFF=F <= |1 JAKA,; G? =Kl
de RBSprincipes voorstaat. Tegelijkertijd constateede AFMAF <=/ GGC <PBBS NGGJ =-=
HIGG>A (01 O: DABN=F<=06 99F<9; @L FG<A? AK -NGGJ ==F

sectorale consistentie en vergelijkbaarheid van risicosturing (standaardisering), (2) explicitering van de
risicobereidcheid, (3) periodieke evaluatie van de risicosturing, en (4) hanteren van een holistische
. =F9<=JAF? O0?=JA; @L GH 9DD= JAKA; GAKO§

Aanbevelingen uit de QA JRS

In de QA zijn vijf aanbevelingen geformuleerd die aangeven op welk verbeterpoterdiedlFMnzet en
wil inzetten: (1) Uniformeer het proces waar zinvol en pak dit op binn&€nezicht met Toekomst(2)
Start een nieuwe cyclus altijd met reflectie: hoe scherp was de vorige JB$®rcontracteer aan de
start van iedere nieuwe JR8yclus (4)Versterk het formeel aanzien van JRS (5)Experimenteer met
Copilot- gericht en iteratief.Via de central gepositioneerde risicanalysespecialisten en via de
risicoanalisten die decentraal in de afdelingen zijn gepositioneexdrden deze aanbevelingen
opgepakt.

Trendzicht als instrument

Binnen het risicogebaseerde toezicht maatte AFMaarlijks een overzicht van de belangrijkste trends

=F JAKA; GAK AF <= >AF9F; APDdDvormKirput LoGrhdl jaddlikde? =< MA< 9 DK
risicoanalyseprocesMet Trendzicht beoogtle AFMeranderingen in de sector vroegtijdig te signaleren

en te duiden. Volgende AFMiraagt dit bij aan een risicogestuurde, vooruitblikkende en preventieve
toezichtaanpak en geeft het invulling aan de missie.

De AFMtelt jaarlijks voor elk van haar toezichtgebiedéifinanciéle dienstverlening, kapitaalmarkten,
assetmanagement en verslaggeving en accountantsorganisaegn afzonderlijk trendoverzicht op. In

<=R= GN=JRA; @L=F OGJ<=F < pertheGchthdbiedbeskhierefidinis F<K =F J
Trendzicht 2022 maaktle AFMlaarbij gebruik van zogenoemde risicokaarten. De risicokaarten bieden

H=J LG=RA; @L?=: A=< ==F GN=JRA; @L N9F <= :=D9F?JABC
GFLOACC=DAF?=F AF <= =PL=JF= GE?=NMEAFMenadeuktO=J C=F G

"de AFM2025).de AFMrendzicht 2026.
®de AFM2022).de AFMTrendzicht 2023.
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dat de risicokaarten een momentopname vormen en niet zijn bedoeld als een uitputtend overzicht van
9DD= EG?=DABC= JAKA; GAKgy

De AFMNderscheidt vier risiconiveaus: zeer hoog, hoog, verhoogd en laag. Tevens wordt aangegeven

of de verwachting is dat het risico toeneemt, gelijk blijft of afneefit. = <GGJ O=JCAF? N9F JAI
<= LG=RA; @LHJ9CLABC NA&EAFM 9HDIIOALBKC KN A®H K<L== D L?4= F <F9 A<K= R<
prioriteiten voor het toezicht nader uitgewerkt en wordt tevens ingegaan op de inzet van instrumenten

binnen het doorlopende toezicht en het toezicht aan de poort. Trendzicht vormt daarmee een

belangrijke bass voor het bepalen en onderbouwen van de toezichtprioriteiten vade AFM*

Datagedreven toezicht als ondersteuning van risicosturing

Het risicogebaseerde toezicht vase AFMvordt ondersteund door een datagedreven werkwijze.
Datagedreven toezicht houdt in date AFMstructureel gebruikmaakt van data en datanalyse om
JAKA; GAK =>>=; LA=N=J L= KH&DeH&dyedbveragnpakswvordd GD? =F =F 9
toegepast op alle vier de toezichtgebieden vae AFNfinanciéle dienstverlening, kapitaalmarkten,
assetmanagement en accountancipe AFMeeft in diverse wetgevingsbrieven aangegeven dat zij een
bredere wettelijke grondslagvil om structureel data te kunnen opvragen lpdertoezichtstaanden
instellingen op verschillende toezichtterreinen (accountants, handelsplatformdmediet- en
beleggingsinstellingen omdat ditproactieve en continue monitoring mogelijk maakDaar is ook
opvolging aan gegevedoor ministeriein de zin dat een conceptegeling isopgesteld die in consultatie
is gegaart® Omdat de consultatiereacties en externe adviezen overwegend kritisch waren, worden nu
sessies gehouden mate AFMen sectorpartijen over de noodzaak, omvang en haalbaarheid en de
dataverzameling.

In 2024 is de Datagedreven toezichtstrategie 28288 opgesteld. In deze strategie weide AFMuit

hoe de organisatie inspeelt op de toenemende digitalisering van de financiéle sector, hoe datagedreven
toezicht optimaal kan worden ingezet ter versterking van het risicogestuurde toezicht en welke verdere
ontwikkeling dit vraagt op het gebied van dat toepassingen en expertisé De Datagedreven
toezichtstrategie beschrijft eere AFMorede koers waarin per toezichtgebied de gewenste

ontwikkeling is beschreven. ledere toezichtafdeling heeft daartoe een eigen strategie opgesteld, waarin
de benodigde veranderingen voor de periode 202828 zijn geconcretiseerd. Het ministerie van

Financién heeft ingestemd met de benodigde investeringen in IT en datagedreven toezicht binnen het
Kostenkader 20252028.

Doorlopend toezicht (instellingsgericht) en thematisch toezicht

Binnen het risicogestuurde toezicht hanteede AFMzowel instellingsgericht als thematisch toezicht.
Dit geldt vooralle vier de toezichtgebieden vatde AFNfinanciéle dienstverlening, kapitaalmarkten,
assetmanagement en accountancy.

Bij instellingsgericht toezicht staat een individuele instelling of een groep instellingen centraak
AFMO F9DQK==JL JAKA; GAK N9FMAL == AFL=?J99D H=JKH=;
volgensde AFME=L F9E= ?=K; @QACL O9FF== JAKA; GAK <AJ=:L C|

*de AFM2022)de AFMTendzicht 2022.

80de AFM2022)de AFNMrendzicht 2023

8'de AFM2022).de AFMrendzicht 2023.

82de AFM2025).de AFMaarverslag 2024.

83Zie: https://wetgevingskalender.overheid.nl/Regeling/WGK026526
84de AFM2025).de AFMaarverslag 2024.
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specifieke partijen, bijvoorbeeld op het gebied van naleving van weat regelgeving of interne
processent®

Op het niveau van instellingen vindt een indeling plaats in drie categorieén: grote instellingen (reguliere
gesprekken, intensief toezicht), middelgrote en overige instellingen (mdatagedrevenen
signaalgestuurd). Per categorie verschilt de intensiteit van het toezicht. Voor grotere instellingen voert
de AFMegelmatige gesprekken en hanteert zij selsessments als input. Voor kleinere instellingen
worden risicoprofielen opgebouwd op basis van aangeleverde data en SR&Pagen (Supervisory
Review ancEvaluation Process). De werkwijze voor datdvragen is publiek beschreven op afm.nl.

Uit de interviews komt naar voren dat de toenemende takenlast de druk op de capaciteit per categorie
vergroot. In de praktijk leidt dit tot het maken vascherpekeuzes over welke instellingebinnen een
categorie meer dan wahinder aandacht krijgerop basis van risicfactoren.

Bijthematisch toezicht richtde AFMRA; @ FA=L GH 9>RGF<=JDABC= AFKL=DD/
zoals marktontwikkelingen, gedragingen of specifieke ristomderwerpen. In dat kader analyseede

AFMI AKA; GAK GF <-odzichE%fddor Merkedining val nieuwe fenomenen. Deze aanpak is

volgensde AFMNGGJ 9D ?=K; @QACL O9FF== JAKA; GAK :=L=J N=JC|
patronen dan door kenmerken van individuele instellingen, bijvoorbeeld bij nieuwe trends of

systemische kwetsbaarhedef?.

Naast toezicht op individuele instellingen kijide AFMaar patronen op marktniveau. Schadelijk

gedrag dat niet wettelijk verboden is valt ook binnen de scope van het toezicrtde AFMde
zogenoemdeSparrowaanpak&® De AFMinalyseert onderliggende oorzaken van marktproblemen en
gaat de dialoog aan met de sector voordat formele handhaving aan de orde is. Publiek beschreven is
een mix van preventief (leidraden, seminars, dialoog) en repressief (boetes, vergunningintrekking)
toezicht. Formele handhaving is volgens AFMet sluitstuk, niet de eerste stafpe AFMheeft naar

eigen zeggen beperkte toegang tot data, wat het marktbrede beeld bemoeilijkt. De Wet
toezichtondersteunende rapportage (in consultati® moet dit verbeteren doobepaaldeinstellingen

te verplichten structureel data aan te leveren.

De AFMcht instellingsgericht en thematisch toezicht noodzakelijk en complementdie AFNjeeft

aan te streven naar een gebalanceerde samenhang tussen instellingsgericht en thematisch toezicht,

waarbij beide vormen elkaar versterken. Een scherp risicobeeld van individuele instellingen moet

<99J: AB <= K=D=; LA= N9 Fschitcedicht Nr@id¢isteaner. T@gelerAjKmobtéhGJ L @=
thematische onderzoeken bijdragen aan het verdiepen van het inzicht in individuele instellingen.

Volgensde AFMnoet deze wisselwerkindeidentot een completer risicobeeld en eemeer efficiénte

inzet van middelen, waarmee zowel bestaande problemen kunnen worden aangepakt als nieuwe

JAKA; GAK CMFF=F®%0GJ<=F NGGJCGE=Fg

Naast het onderscheid tussen instellingsgericht en thematisch toezicht madktAFMbok onderscheid
tussen drie typen toezichtwerkzaamheden: verplicht, regulier en actueel werk. EIk type toezicht kent
eigen kenmerken en uitdagingen. Door deze werkzaamheden expliciet te onderscheiden en hierop te

85Zie hierbovenDubbel check.

86 PARP staat voor Product Approval and Review Proces (PARP) of productontwikkelingsproces (POP).

87Zie hierboven. Dubbel check.

88Het gaat om de benadering van Malcolm Sparrow, zoals beschreven in zijn boek The Regulatory Craft uit 2000), waar hij

de kernprincipes van toezicht beschrijft. In zijn filosofie tetzicht gericht op het oplossen van specifieke,

maatschappelijke risico's in plaats van alleen het controleren van reg8isarrow richt zich dus niet alleen op

RG?=F99E< | ADD=?9DA ?=<J9°?J] E99) GGC GH RG?=F99E< | @9JE>MD/
89Zie: https://wetgevingskalender.overheid.nl/Regeling/WGK026526

9Zie hierboven. Dubbel check.
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sturen, beoogtde AFMyericht te leren, het toezicht beter schaalbaar te maken enedficiéntie te
vergroten. Dit onderscheid ondersteurtte AFMaar eigen zeggen bij het maken van bewuste keuzes
over waar standaardisatie en uniformering toegevoegde waarde hebben en waar flexibiliteit en
maatwerk noodzakelijk zijr?*

De AFMeeft in 2025 een afwegingskader markttoegang geformuleerd op basis waarvan de
verschillende vergunningverlenende afdelingen invullimggvenaan markttoegangsvraagstukken.

Binnen de afdeling Assetmanagement vindt de toepassing hiervan plaats bijvoorbeeld bij de
behandeling van vergunningaanvragen. Deze vergunningsaanvragen zijn ingedeeld in drie typen:
standaard bijvoorbeeldreguliere AIFMEBanvraag), complexijjvoorbeeld handelsplatform) en

bijzonder pijvoorbeeld nieuwe wetgeving, het DLT pilot regime). De diepgang van de behandeling van
een vergunningaanvraag wordt bepaald door de risicoklasse: bij standaardaanvragen worden niet alle
=D=E=FL=F E== ?=LG=LKLK "=R= JAKAwGeRdwHlhdtIMI <= 99FH
VAPGproject (Vergunning Aanvraag Project Optimalisatie). Als gevolg hierMAPO is in een testfase
gaan aanvragersnder meereen selfassessment invullen als onderdeel van danwaag, welke data

het vertrekpunt vormt voorde beoordding van de vergunningaanvraag en de ontwikkeling#ifele

van de instelling kan worden gevolgdhiet latere doorlopend toezichtHet proces zal jaarlijks worden
geévalueerdonder meer om te bepalen of de vastgestelde toetspunten passend kijetdeze

methodiek wordt een meer gestandaardiseerde werkwijze gerealiseerd, waarbij aanvragen op
consistentere en objectievere wijze worden beoordeeld nu alle instellingen dezelfde vragenlijst
invullen en gelijke scores (en dus beoordeling) voor gegevenoantenkrijgen.

4.4.2 Bevindingen
Terugkijkend

1 Risicogebaseerd toezicht is nadrukkelijk ingebed binnde AFMorganisatie en is in de afgelopen
jaren verder geprofessionaliseerd en explicieter uitgewerkt en uitgerold in de organisatie.

1 De AFMnaakt scherpe keuzes op grond van risicoprioritering. De noodzaak daarvoor wordt ook
breed gedragen en geaccepteerd binnen de organisatie. Waar het maken van scherpe keuzes
bijvoorbeeld goed te zien is, is het terrein van dergunningaanvragen epersonentoetsingen
waar trade offs moeten worden gemaakt: wanneer volledige toetsing, wanneer marginale toetsing,
wanneer het niet halen van de wettelijke termijn te accepteren?

1 De AFMeflecteert zelf op het functioneren van de cyclus van risicogebaseerd toezicht. Zo is er
bijvoorbeeld een quality assurance (eindrapportage september 2025) uitgevoerd, waarin op een
viertal onderwerpen (Opzet&Governance, Inventariseren&Verrijken, Proeih&Plannen,
Evalueren&Leren) een assessment heeft plaatsgevonden en waarin zowel positieve als kritische
observaties zijn opgetekendDe AFMiet daarbij aandachtspunten en verbeterpotentieel, blijkend
uit de QArapportage waarin vijf aanbevelingenijn beschreven: (1) uniformeren waar zinvol en
toewerken naar een gedeeld fundament, (2) altijd starten met een reflectie op de effectiviteit van
de vorige risicoprioritering, (3) aan het begin van de cyclus telkens hercontracteren (bijvoorbeeld
op doelen scope), (4) het versterken van het formele aanzien van de JRS (ten behoeve van
legitimering en doorwerking van de gemaakte keuzes en (5) gericht experimenteren met Copilot als
hulpmiddel bij risicoinventarisatie en analyse (conforrde AFMbeleid).

91Zie hierboven. Dubbel check.
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1 De AFMeeft actief bijgedragen aan dm 2024 opgestelde ESMxinciples on ristbased supervision
(RBSY?Met deze principes wordt bevorderd dabezichthouders in verschillende landen
N=J?=DABC: 9J= JAKA; GAK GH == N =eh WordDvAdBk@med J = E9 F A
dat marktpartijen toezichtarbitrage toepassen of dat er inconsistenties ontstaan in de bescherming
van consumenten en beleggerBat draagt bij aan toezichtconvergentie binnen het Europese
toezichtlandschap.

1 Op grond van informatie van ESMA is het beeld datAFMelatief vergevorderd is met de invoering
van eenrisk based approacin vergelijking met andere Europese toezichthoudeBe AFMelf
constateertinde QAdale AFM 01 ?G=< H9KL : AFF=F <= | JAKA; G?=KL
RBSprincipes voorstaat. Tegelijkertijd constateede AFMGGC <9L NGBBSH3ISB>A#(961
(blijvende) aandacht nodig is voor een aantal aspecten: (1) actieve borging van de-sextsrale
consistentie en vergelijkbarheid van risicosturing (standaardisering), (2) explicitering van de
risicobereidheid, (3) periodieke evaluatie van de risicosturing, en (4) hanteren van een holistische

. =F9<=JAF? 0?=JA; @L GH 9DD= JAKA; GAKod§
Vooruitkijkend

1 Op grond van de QA JRS constateren we datAFMelf al diverse mogelijkheden in beeld heeft
waarop het risicogebaseerde toezicht en de risicosturing nog kunnen worden geoptimaliseerd. Die
optimalisatie kan het toezicht effectiever en efficiénter te maketierbij kunnende AFMen DNB
bovendienvan elkaar leren en ervargren uitwisselen DNB lijkt verder als het gaat om het hanteren
van een uniform kader dat alle afdelingen hanteren om tot risitschattingen te komen. Dit kader
omvat zowel kwalitatieve & kwantitatieve elementenTegelijkertijd geeftde AFMaan dateen
verdere aanscherpingan het risicogebaseerde toezichtmet als doel het realiseren van
besparingen in de toezichtuitvoeringde kwaliteit van het toezicht dusdanigalraken dat dit de
uitvoering van wettelijke en beleidsmatige kerntaken direct aantaBte AFMjeeft aan in de
uitwerking van het risicogebaseerde toezicht al (pijnlijkk¢uzeste hebbengemaakt door laag
?=H=J; AHA==J<= JAKA; GAK : =OMKL (#jwcrdeelddy E=L D9?=J
processen rondom toetsingen en vergunningeloor een marginale toetsig uit te voeren in plaats
van een volledige toetsingterwijl nog steeds sprake is van het niet halen van de wettelijke
termijnen in een significant aantal gevallenpok geeftde AFMaan dat bij het implementeren van
nieuwe toezichtactiviteiten veelal voor een laag kostenscenaisgekozen.

1 Ons valt op dat het risicogebaseerde toezicht zoals dat nu wordt ingezet zich sterk focust op het zo
goed mogelijk inzetten en prioriteren van (verkregen) capaciteit en middelen binnen het
betreffende toezichtgebied. Wij zien nog twee aanvullende mogelgklen om het toezichtia de
risicogebaseerde aanpak nogffectiever en efficiénter te maken

o 599) EAF<=J >G; MK GH DABCL L= DA??=F AK GH @=
verschillende toezichtgebieden te vergelijken en capaciteit en middelen te verschuiven
over de grenzen van toezichtgebieden heen. Meer focus daarop kan bijdragen
effectiever en efficiénter toezicht. Dat vergt wel meer uniformering en standaardisering van
de risicoanalyse tussen de toezichtgebieden.

o Waar ook minder focus op lijkt te liggen is op het gebruiken van de risicoanalyse om te
komen tot een optimale tradeoff tussen enerzijds de kosten en anderzijds de opbrengsten
van het toezicht in termen van risicoreductie. Meer focus daarop kan bijdragen aan
efficiénter toezicht. Dat vergt een meer proactieve explicitering van de risicobereidheid
(terwijl de risicobereidheid in de huidige situatie vooral een resultansezan de

2Djtis volgensle AFMGF <=J E==J L=JM? L= RA=F AF <= ?2=@9FL==J<= JAKA; C
E99J)J GGC GH | @9JE>MDA ?2=<J97?%§
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risicoprioritering in plaats van andersomYVe merken hierbij wel op dat het ons in de

praktijk wel ingewikkeld lijkt om absolute niveaus van risicobereidheid te definiéren. Wat

wel realistisch lijkt, is dat toezichthouders aangeven of hun risicobereidheid ten opzichte

van het verleden is toegenomeof afgenomen.

1 Welk effect het verhogen van de risiazceptatie heeft op de kwaliteit van het toezicht is op grond
van dit evaluatieonderzoek niet goed te zeggen en niet goed kwantitatief uit te drukikdet het
EAFAKL=JA= N9F $AF9F; ASF OGJ<L ?=<==D< GH 0O=DC=
JA; @L OFA=L HM: DA=C= HGKL=JAGJAL=AL=FDABKLO6/Z GE<
OGJ<=F GH JAKA; eGrAnsparantieword dp @rijsgebteldRmaRrfig rativ van de
keuzesis moeilijkte destilleren om daar het gesprek over prioriteiten en posterioriteiten aan te
kunnen gaanln het onderzoek is het verschijnsel benoenddt toezichthouders en
toezichthoudende medewerkers van nature weinig prikkel hebben om grotere risico te accepteren.
Het management en het proces van prioritering en planning moeten hier actief tegenwicht op
bieden. De spanning tussen enerzijds doelmatigzicht houden en anderzijds geen ongewenste
=F GFN=1J9FL Qip&ls<een bréetl Krkende haleff, die zowel door toezichthouders,
beleidsmakers als marktpartijen wordt gezien.
1 Tot slotmerken we op datisicogebaseerd toezichbijdraagt aan hetzo doeltreffend en doelmatig

in mogelijk inzetten van deaoezichtskostenen ook het beheersen van de kosten voor het toezicht
maar dat ertegelijkertijd wel een spanning is in de zin dabor risicogebaseerd toezicht dataan
instellingen nodig is wat juist kan leiden tdiogere nalevingskostein het gevalnstellingen
verplicht data moeten opleveren.

4.5 (Overige) sturing op kosten en doelmatigheid

4.5.1 Beschrijving

In deze paragraaf wordt eerst de cyclus van sturing beschreven: de meerjarige sturing (via kostenkader
ende AFMstrategie), de jaarlijkse sturing (via begroting en verantwoording) en de doorlopende
(tussentijdse) sturing op kosten en doelmatigheid.

Daarna wordt achtereenvolgens andere instrumenten van sturing op kosten en doelmatigheid
beschreven, bijvoorbeeld het sturen op doelmatigheid door vereenvoudiging en standaardisatie van
processen. Het instrument risicogebaseerd toezicht wordt in de opsomginiet beschreven, want dat
instrument voor sturing op doelmatigheid is al uitvoering in de voorgaande paragraaf beschreven.

Vervolgens wordt beschreven hate AFMeelf aankijkt tegen de ontwikkeling van de toezichtkosten en
de mogelijkheden om de kosten al dan niet te reduceren.

Tot slot zijn de bevindingen van ons als onderzoekers weergegeven.
Meerjarige sturing: kostenkader en de AFMstrategie

Zowelde AFMStrategiealshet Kostenkader zijn het vertrekpunt op basis waarvan sturiog kosten en
doelmatigheidplaats vindt.

In het kostenkadeis vastgelegd wat de uitvoeringan het toezichimaximaal kan kostenDewettelijke
context waarbinnen het kostenkader wordt vastgesteld is Wéet bekostiging financieel toezicht 2019
(Wbft 2019) Deze wet alsmede de gelieerde regelgeving bepalersystematiek waarmee de
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toezichtkosten worden toegerekend aan onder toezicht staande instellingamnis onlangs
geévalueerd’

In 2021 is een nieuw Kostenkader voor de periode 262828 vastgesteldloor de ministers van
Financién en SZWoor de uitvoering van het Kostenkader 202828 zijn de ministeries van Financién
en SZW ede AFMenkele uitgangspunten en afspraken overeengekomen. Met het oog op het
waarborgen van de effectiviteit en kwaliteit van het toezicht tegen zo laag mogelijke kosten, worden
nieuwe taken zoveel als mogelijk binnen het geindexeerde kostenkader opgevangen.

In de tabel in paragraaf 4.2 is het kostenkader opgenomen en alle bedragen in de jaren vanaf 2020. Het
gaat om het Kostenkader 2022024 en het kostenkader 202828 In die tabel is te ziedat er een

=PHDA; A=L= HGKL AK NGGJ | MAL:J=A<AF? =F AFL=FKAN=1J

voortkomt uit nieuwe regelgeving die in de periode van het kostenkadewerkingtreedt. Ook is te
zien dat het kostenkader ruimte biedt orde AFMrerder te laten investeren in IT en datagedreven
toezicht. Voorts is te zien dat ook besparingen zijn opgenomen in het kostenkader (periode-2024)
en dat er sprake is van ingroei bij een aantal taken (in 2025 en 268 )kostenkader bevabok een
taakstelling om efficiency te bevorderemeze taakstelling was 1,75% in de periode 22020 en is
daarna verlaagd naar 0,4% per jaan is gebaseerd op de verwachte arbeidsproductiviteitsgroei in de
overheidssector’* Deze efficiencytaakstelling is gecontinueerd in het kostenkader 2@PR87°

De AFMent boven op het begrotingskader een 'post onvoorzien'. Het begrotingskader plus de post
onvoorzien vormt het kostenkader (meerjarenkader). Indien er onvoorziene toezichttaken of andere
ontwikkelingen zijn die dus niet binnen de begroting kunnen worden opgegan, bestaat er de
mogelijkheid de post onvoorzien hiervoor in te zetten. Hiervoor zijn afspraken gemaakt de
aanwending hiervanmet onder andere een goedkeuring van de Raad van ToeziEla post onvoorzien
geeft daarmee ruimte om 'relatiebeperkte' onvoorziene kosten binnen het kostenkader op te vangen
en voorkomt daarmee heeventueelopenbreken en opnieuw moeten vaststellen van het kostenkader.
De sturing in de organisatie is er volgeds AFMhadrukkelijk op gerichtbinnen het gestelde
begrotingskaderen niet de post onvoorzien te benutterhisblijkt dat er eenvoorziene overschrijding
is,dan kan met in instemming met de RvT de post onvoorzien worden ingezet oftraeministerie van
Financiénworden gekeken naar een passende oplosgirhls blijkt dat gedurende het jaar de begroting
wordt overschredengenonvoorziene overschrijding, dan zal in eerste instantie moeten worden
gekekenof dit toch niet opgelost kan worden binnen de vastgestelde begroting. Mocht dit niet lukken
dan kan, met instemming van de RvT, de post onvoorzien worden ing&zdet het oog op nieuwe
ontwikkelingen, zoals (nog niet voorziene) wettelijke taakuitbreidingen en of eventueel uitloop van
wetstrajecten, blijven het ministerie van Financi&en voor zover van toepassing het ministerie van
SZW indien het gaat over pensioenwetgeving/toezicatjde AFMyedurende de looptijd van het
kostenkader 20282028 met elkaar in gesprek.

In de evaluatie van de Whbft 2019 in 2624 over de systematiek van het kostenkadgeconstateerd:

IDe vierjarige systematiek van het kostenkader, het proces rond de vaststelling van het kostenkader en de
voorwaarden waaronder deze mag worden opengebroken, leiden er in de praktijk toe dat toezichthouders
hun best doen om binnen de vierjarige begrotingltiren. Ook uit de interviews komt het beeld naar

93 Zie Evaluatie WBFT 2019. Proportionaliteit, stabiliteit en flexibiliteit

94 Zie https://zoek.officielebekendmakingen.nl/kst3395733.html.

% https://zoek.officielebekendmakingen.nl/kst32545205.pdf.

% Ministerie van Financién (2024 riefde AFManbieding vastgesteld kostenkader 262628.

9 Ministerie van Financién (2024riefde AFManbieding vastgesteld kostenkader 262628.

98 Zie: https://www.rijksoverheid.nl/documenten/rapporten/2025/06/12/evaluatiewbft-2013proportionaliteit -
stabiliteit-en-flexibiliteit .
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voren dat het bestaan van een vierjarig kostenkader in de praktijk tot druk op de toezichthouders leidt om
de kosten binnen het kader te houd&n

Jaarlijkse sturing: b egroting & capaciteit
Het Kostenkader is leidend voor de begroting en voor de uitvoering sarAFM5trategie.

De AFMstrategie wordt doorvertaald naar jaarlijkse OGSM's (jaarpiame vorm van objectives, goals,
strategies, measure, " A= - %1 + AKAFFK eReelmdar d9k3/6al de afzonderlijke

9 > < =DAF ? = Fugndé AFM- DKL +?AK@= = | naér deaf@etingen, Inet AanvulR@id
prioriteiten, tot aan de continue dialoog met individuele medewerkers.

De AFMtelt haar jaarlijkse begroting binnen de grenzen van het kostenkader op. Voordat de begroting
wordt ingediend, wordt de sector geraadpleegd via het adviserend panel. Ten slotte wordt de begroting
ter goedkeuring voorgelegd aan de ministers, waarna de msiarsde AFMnformerenover de

goedkeuring. Mochtzichgedurende het jaar een aanmerkelijk verschil in de begroting dreigen voor te
doen, dan informeert de toezichthouder dministershierover. Pas na goedkeuring van de begroting
kande AFMaar kosten via heffingen doorberekenen aan de onder toezicht staande instellingen.
Daartoedoet de AFMle ministers van Financién eBZWeen voorstel voor de tarieverDe ministers

stellen de tarieven vast®

De AFMrengt de kosten voor doorlopend toezicht in rekening aan de hand van de procentuele
verdeling zoals vastgelegd in het Bbft 2019. Deze toezichtskosten worden verdeeld over de 16
toezichtcategorieén Daarin worden ook kosten inbegrepen die niet aan een specifieke
toezichtcategorie toegeschreven kunnen worden zoals huisvesting en IT. Deze kosten worden volgens
een interne allocatiesystematiek verdeeld over de toezichtsector®gze systematiek werkt anders dan
bij DNB, waar de kosten verdeeld worden op seelie basis. Beide methoden hebben vo@an nadelen

in termen van transparantie en stabiliteidie in de evaluatie van de Wbft 2019 zijn besproké&rHet

beeld uit deze evaluatie is dat de methodiek bij DNB weliswaar nieeicht in kosten per
toezichtgebiedbiedt, maardat dit niet noodzakelijktot sterkereprikkelsvoor kostenbeheersindeidt in
vergelijking met de doode AFMyehanteerde methodologie

De AFMegt verantwoording af via het jaarverslag, dat elk voorjaar bestuurlijk wordt besproken in het
Voorjaarsoverleg. Na instemming van de ministevordt het jaarverslag gepubliceerd.

In het jaarlijkse begrotingsproces wordtoor de AFMelkensbekeken ofde capaciteit voldoende is en
of bijstelling (zowel meer als minder) wenselijk Be AFMioudt daartoe ook actief bij opvelke
toezichttakener in de begroting wordt afgewekewman de getallen zoals afgesproken in higbstenkader
20252028. Het uitgangspuntlaarbijis dat mutaties (veelal onvoorzien meerwengorden
geabsorbeerdbinnen de begrotingrande AFMtenzij dit dusdanig materieel wordt dat dit niet meer
passend i3.

Doorlopende sturing: bijsturing gedurende het jaar

Gedurende het jaar wordt kortcyclisch de voortgang ep% 1 +génmonitord zodat eventude
afwijkingen en bijstellingen tijdig kunnen plaatsvinden.

% Dit is voor de heffingen doorlopend toezicht. Deze worden jaarlijks vastgesteld. Voor de heffingen eenmalige
handelingen is een afzonderlijke regeling die in beginsel vaststaat. Deze tarieven wordendeoAFMinnenkort herzien
en daarna jaarlijks geindexeerd.

100Zje https://www.rijksoverheid.nl/documenten/rapporten/2025/06/12/evaluatiewbft-2019proportionaliteit -
stabiliteit-en-flexibiliteit
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Maandelijks worden (financiéle) prognoses opgesteld opém uitstroom van personeel, externe inhuur

en vaste lasten, die gedeeld worden met het bestuur. De twee voornaamste bijsturingsknoppksner

overschrijding dreigt- zijn een vacaturestop en haerugschroeven van externe inhuuDaarnaast

wordt ook bijgestuurd door herprioritering, bijvoorbeeld als nieuwe inzichten ontstaat ten aanzien van

JAKA; GAK ORA= H9J9?2J99> Ff GN=J JAKA; G?=:9K==J< L

Sturen op doelmatigheid bij nieuwe taken en veranderende context

Voor de inschatting van benodigde capaciteit, zowel fte als IT, voor nieuwe toezichtstaken is een proces
ingericht waarbij wordt gekeken welke capaciteit nodig is voor de uitvoering van deze te@kdit

proces worden expliciete afwegingen gemaakt over de afruil tussen kwaliteit van toezicht en
risicobeheersing enerzijds en kosten anderzijds. In het proessden op verzoek van Financién
uitvoeringstoetsen opgesteld en deze worden openbaar gepublicedBg.nieuwe taken met een grote
impact (zowel voor desector als qua capaciteifegt de AFMeen drietal scenario’¢laag, midden, hoog)

voor aan het ministerie van Financiésf SZWIn het kader van bijvoorbeeld de ¥Wheefter daarnaast

ook een externe toetplaatsgevondenop deze inschattingen.

Behalve een toename van ween regelgeving waarvoode AFMlirect verantwoordelijk is, heeftle AFM
ook te maken met eemoename van horizontale, generieke wetgeving en vereisten op gebied van
privacy en informatiebeveiligingvaaraan zij moet voldoenVoorbeelden zijdAd¥DO, elDAS2, NIS2, DGA,
nieuwe Archiefwet, de Europese Digitale Omnibus en @&/GDekostendie hiermee gepaard gaan heeft
de AFMyrotendeels zelf geabsorbeerbinnen de eigen begrotingDaarnaast heeftle AFMn het
Kostenkader ook extra ntidelen gekregen voolT en datagedreven toezicht.

Daarnaast is volgende AFMet toezicht op zichzelf steeds ingewikkeldgeworden, onder meer
vanwegemeer soorten wetgeving om aan te voldoen, digitaliseringternationalere dienstverleningen
een doorde AFMervaren toegenomen juridische assertiviteit richting de toezichthouder die meer werk
met zich meebrengt (bijvoorbeeld dat partijen met generatieve Al min of meer geautomatiseerd
bezwaar aantekenen)We merken hierbij op dat deze ontwikkeling niet in de cijfenst betrekking tot
aantallen klachten, bezwaarschriften, beroepen, hoger beroepamvoorlopigevoorzieningen
waarneembaar is. Deeaantallen zijn sinds 2020 nauwelijks toegenome@ok de toenemende sturing
vanuit Europa op toezichtuitvoering werktolgensde AFMelemmerend bij risicogebaseerd toezicht

en leidt tot hogere kosterfomdat somsrule basedn plaats varrisk basedoezicht wordt vereist)

Sturen op voorkomen van extra kosten (en taken) via de scope van het toezicht

De scope van toezicht wordtiteindelijk bepaald door de wetgeveen niet doorde AFMeelf, maarde
AFMgeeft middels uitvoeringstoetsen en (jaarlijkse) wetgevingsbrieven wel advies over de eventuele
uitbreiding van taken of scope van toezichbe AFMuvijst er in het kader van deze evaluatie op dat op
diverse dossiers negatie$ geadviseerd over scopeitbreiding, zoals met betrekking tot grondhandel,
crowdfunding en de grote uitbreiding van het toezicht op R¥countants. Deze aanpak helpblgens

de AFMij het voorkomen van onnodige toekomstige toezicten handhavingskostenTegelijkertijd

zijn er ook terreinen waarople AFMuist zelfzelf om uitbreiding van taken heeft gevraag8ij het
voorgaande dientvoorts te worden opgemerkidat in het geval nieuwe taken aasie AFMzijn gegeven,
sprake is geweest van egiolitieke weging waarbij het belang dat met dat toezicht wordt gediend
zwaarder weegt dan het belang van het voorkomen van toezichtkosten.

Sturen op doelmatigheid via impactmeting

Om middelen doeltreffend en doelmatig in te zetten is inzicht nodig in de relatie tussen enerzijds de
inspanningen en de output vade AFMen anderzijds de effecten en impact ervan.
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De AFMrkent dat effectmeting complex is: gedragsverandering bij marktpartijen hangt af van veel
factoren naast het toezicht zel?' Ook is hefpreventief effectvan toezicht moeilijk meetbaar. Partijen
die iets niet doen vanwege hetreventief effectgeven per definitie geen aanleiding tot een interviéa
Aantallen interventies zijn daarom op zichzelf geen goede proxy voor de kwairaittoezicht. Dat
betekent niet dat er geen effectmeting plaats hoeft te vinden.

De AFMeeft aan effectmetingen te hebben uitgebreid bij een aantal specifieke toezichtprojecten
Intern werktde AFMaanbenefit trackingop projectniveau om de impact van het verandertraject
Toezicht metToekomstte meten en worden per markt dashboards met risi@adicatoren bijgehouden
door data-analisten en risicoanalisten. Om de aandacht op impact meer centraal te stellen wodien
AFMmedewerkers uitgedaagd expliciet te maken wat de impact van hun werlbigoorbeeld in het
risicoanalyseprocesDe andacht voor impact is voor de buitenwereld zichtbaar in het jaarverslag van
de AFMwaarbij ook systematisch wordt aangegeven wat de impact is van deAFMeeft gedaan.

Sturen op doelmatigheid via standaardisatie en vereenvoudiging van toezichtprocessen en
automatisering

De AFMeeft inde afgelopen periodengezet opstandaardisatie en vereenvoudiging van
toezichtprocessen. Het is ook één van de werkstromen van het verandertraject Toezichfoektomst
dat thans fasegewijs wordt geimplementeerd de AFMorganisatie. Het del hiervan is om onnodige
variatie in de toezichtaanpak weg te nemen en inefficiénties te reduceren om zodoende de
doelmatigheid te vergroten.

De AFMeeft aan ookmeerte willen automatiseren.Een voorbeeld van reeds gerealiseerde

automatiseringis Prospector, een tool die de toetsing van prospectussen onderste®k zijn er

gerichte dashboards ontwikkeld, zoals voor de markt voor levensverzekeringen (meleo andere
portefeuillegrootte en klachttrends) en is SREfRta gekoppeld aan AMOR, een lokale toepassing die
N=JK; @QADD=F<= JAKA; GC99JL=F ?=:JMACL GE JAKA; GMK
beeld komen. Daarnaast heefte AFMsamen met ESMA een pilot uitgevoerd met Large Language

Models voor toezicht op duurzaamheidsverslaggeving.

Investeringenin IT enDatagedreven werkemn de komst van Al zulleleiden tot verdere efficiency in de
processen, maar zullemolgensde AFMiet vanzelfsprekendgaan leiden tot een lager kostenniveau.
Volgensde AFMRA B F  GE biptedbljves9FD K9 L A = R Aerd@t i@@tedngemAodzakelijk.
Daarnaast draagt investeren op dit punt ook bij aan het uiteindelijk verminderen van administratieve
lasten. Met betrekking tot bijvoorbeeld hettructureelverkrijgen van fandelsorderdata van obligaties
van handelsplatformenstelt de AFMn haarWetgevingsbrief 20222dat een structurele datapositie er
uiteindelijk toe leidt dat administratieve lasten voor partijen lager uitvallen dan het telkens op ad-hoc
basis aanleveren van informatie

Sturing op samenwerking met DNB(via het herijkte convenant)

In de vorige evaluatie idoor KWINK groepanbevolen om de amenwerking met DNB te
herintroduceren op de strategische agenda vae AFM®De AFMheeft deze aanbevelingen
onderschreven erde AFMen DNB hebben hun samenwerkirngrijkt via het geactualiseerde
Samenwerkingsconvenanie AFNMDNB (2023), dat in 2024 in werking is getrad® dat het vorige
convenant uit 2016 vervangt

101 Zje https://verslaggeving.afm.nl/onzehandhavingin-perspectief2025/voorbeelden
102 Zje https://www.afm.nl/~/profmedia/files/publicaties/2022/afm-wetgevingsbrief2022. pdf
103 Zje https://www.afm.nl/~/profmedia/files/publicaties/2022/afm-wetgevingsbrief2022. pdf
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Dit nieuwe convenant regelt zowel de formele samenwerking (informatigtwisseling, afstemming,

GN=JD=?KLJIJM; LMI=F06 9DK <= ?=R9E=FDABRAFMADNBNG=J AF?

willen met de gemaakte afspraken de kans op onnodige belasting van financiéle ondernemingen zoveel

mogelijk minimaliseren. Daarom hebben ze met het convenant bijvoorbeeld de werkwijze bekrachtigd
om voorafgaand aan een dataitvraag aan de sectoripelkaar te checken of de informatie al
beschikbaar is en gedeeld kan worden. Dat geldt ook voor de afspraak om elkaar proactief te
informeren over voorgenomen dataitvragen die het domein van de ander kunnen raken, deze waar
relevant met elkaar af te gmmen en waar mogelijk tot een gezamenlijke datgtvraag te komenln

het convenant (artikel 1.123taat ook het voornemen tot verdere verbreding van de samenwerking:

I =@9DN= E=L :=LJ=CCAF? LGL @OMF LG=RA; @QeKL9C=F

terreinen, met inbegrip van maar niet beperkt tot bedrijfsvoering (onder andere postafhandeling en
crisismanagement), digitalisering (onder andere-glystemen) en personeelszakdonder andere
detachering). De toezichthouders zijn voornemens hun samenwerking nog verder te verbréden.

De AFMeeft in het kader van deze evaluatie aangegedat de samenwerkingzowel formeel als
inhoudelijk is verdiept en dat de samenwerkir@pncreetis ingevuld op strategische en Europese
dossiers Als voorbeelden noemde AFMle gezamenlijke beleidsontwikkeling (zoals de herziening van
de Beleidsregel geschiktheid 2012) en de samenwerking op het gebied@RA, MiCAR, WTP en de
voorbereiding op AMLAANnt-Money Laundering Authority, de Autoriteit voor de bestrijding van
witwassen en terrorismefinancierig).- H <= R= L @= E 9 dekKAF\StiAdturele afdleBBinge F K
plaats om toezichtaanpakken te harmoniseren, dubbel werk te voorkomen en de toezichtlast voor
instellingen te beperken. Ook is de samenwerking volgaelessAFMersterkt bij thematische

onderzoeken en de inzet van digitale en datagedreven toezichtinstrumentea.AFMvijst ook op
structurele overlegvormenwaardoorsprakeis van meer samenhang in toezicht, minder overlap en een
consistentere benadering van instellingen.

De instellingen zelf geven in het kader van deze evaluatie aan dit te herkennenfsisraning tussen

de AFMen DNBwordt als beterervarenten opzichte van vijf jaar gelederbijvoorbeeld over

L G= RA; @LZ: Poefen aldAvkorbeeld dae AFMen DNB ook samen een rapport hebben
gepubliceerd over digitale onafhankelijkheiddok op overlappunten isle samenwerkingsolgens
stakeholderssterk verbeterd maar partijen geven hier tegelijkertijd over aan dat zij de toezichthouders
soms nog wel moeten attenderehierop1°Zij zien dus nog wel ruimte voor verbeteg.

Ookde AFMeelf geeft aan nog verbeterpotentieel te zieDe AFMienkt dat onder meer aan heterder
AFL=FKAN=J=F N9F <= K9E=FO=JCAF? -GdpassingenMe&dere=F
ontwikkeling vandatagedreven toezichen nieuwe Europese regelgeving. Ook b@dverdere
harmonisatie van datauitvragen en gezamenlijke Flen datainfrastructuur volgensde AFMkansen om

de doelmatigheid van het toezicht verder te vergroten.

Reflectie van de AFMop kostenontwikkeling

De AFNijst erop dat de kostenontwikkeling een logisch gevolg is van de toename van taRenAFM
geeft aan datijdens het proces van het Kostenkader 202628,dat recent is doorlopen, is vastgesteld
dat alle essentiéle taken en verantwoordelijkheden reeds worden uitgevoerd binnen een strikt
noodzakelijk en doelmatig kadelErzijn grondige discussies mdtet ministerie vanFinancién gevoerd,
waarbij uiteindelijk een besparingstarget en een (dngroeimodelzijn opgenomen, welke zijn
gebaseerd opiskappetiteen deprioritering van enkele toezichtstakeme AFMjeeft aan datendeep

104 Zje https://www.afm.nl/~/profmedia/files/publicaties/2022/afmwetgevingsbrief2022. pdf
105Bron: https://zoek.officielebekendmakingen.nl/stcrt202319513.html
106 Bjjvoorbeeld rondom DORA toese AFMen DNBvolgens stakeholdergigen templates hanteerden voor het register.
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divenaar de ITstrategie (uitgevoerd door VKAnderdeelwasvan het kostenkaderproceen waarbijde
IT-strategievande AFMinclusief deopgenomen kostengevalideerd en onderschreven iBaarnaast
geeftde AFMaanbij verschillende nieuwe (grote) toezichttaken een externe validatieeft
plaatsgevonden, oflat eruitvoerig contactis geweest methet ministerie van Fhancién, waarbij
volgensde AFMuiiteindelijk is gekozen voor het minimale (kosteyscenario. In de afgelopen periode is
volgensde AFMovendien alstelselmatig ingezet op procesoptimalisatie, het borgen van een continu
verbetercyclus en de verdere standaardisatie en vereenvoudiging van werkprocessen, zowel binnen
toezicht als de organisatie zelf.

De AFMoncludeert uit het voorgaande dt binnen de huidige organisatorische en operationele kaders
geenrealistische en verantwoordaanvullende besparingsmogelijkheden beschikbaar zijn zonder
aanpassing varet takenpakketvande AFMen zonder dat dit de uitvoering van wettelijke en
beleidsmatige kerntaken direct zou aantasten. Verdere besparingen zoudagensde AFM
disproportioneel ingrijpen in de kwaliteit en continuiteit van het toezicht. Tevegseftde AFMaan
gebondente zijnaan een toenemendeanvergentie in Europees verband waardoor er minder eigen
beleidsruimte voorde AFMs.

4.5.2 Bevindingen

1 Er wordt op kosten gestuurd via een meerjarencyclus (kostenkader), via een jaarlijkse
begrotingscyclus (waarbij het kostenkader randvoorwaardelijk is) en via doorlopenssentijds
sturing. Het Kostenkader, dat eemeerjarig maximum vastlegtvoor de begrotingen in een periode
van vier jaarjs een uniek instrument dat door ons niet eerder is aangetroffen bij andere&bo
dat dwingt tot periodieke en meerjarigéritische reflectie op de kosteen op de relatie tussen
opbrengsten en kosten van het toedit.

1 Op bestaande taken wordt een efficiencykorting doorbereke(mbals zichtbaar is in het
kostenkader)en in de periode 2022024 zijn bovendien besparingen ingeboekt (ook zichtbaar in
het kostenkader) Hierdoorworden bestaanddgaken de facto met minder middelen uitgevoerd

i Bij grotere of complexeraieuwe taken wordt eeruitvoerig proces doorlopen waarbijn
uitvoeringstoetsencapaciteitsinschattingerworden gemaakten waarbij, in het geval van grotere
L9C=FJ] E==J<=J= K; =FOE@QAIGAKL OFAI<<=FD A LABFO=<I=CLNGJ E
investeringen) worden toegekend.

i1 Sturing op doelmatigheid vindt daarnaast plaats via de werkwijze: inzetten op risicogebaseerd
toezicht, inzetten op datagedreven toezicht, sturen op impact, inzettenstandaardisatie en
vereenvoudiging van toezichtprocesserna het veranderprogrammda oezicht met Toekomst

1 Op grond van het voorgaande kan wordeastgestelddat er in het algemeenia de genoemde
instrumentenintensieve sturing op doelmatigheid plaatsvindt.

1 Op grond van de cijferaangaande deverschillende kostenposterfdie in paragraaf 4.2 zijn
beschreven en de loonanalyse (die in paragraaf 4.3 is beschrewai) op hoofdlijnen op dat er bij
de AFMveinigruimte is om de personeelskosten per fte te verlagen (wdig zijnmarktconform,
zie loonanalyse) Daarnaast is ebeperkt ruimte om de huisvestingskosten per fte te verlagddeze
kosten zijnweliswaar iets hoger dan bij sommige andeiederlandsemarkttoezichthouders, maar
dat komtvooral doordat Amstedam een verhoudingsgewijs dure locatie is maar geen onlogische
locatie is voor een financiéle toezichthouder die een aantrekkelijke werkgevereavilmoetzijn voor
financialsen waarvoor nabijheid bij financiéle instellingen van belang is vanwege de regelmatige
site visitshij onder toezicht staande instellingenvoorts lijkt deruimte beperktom de ICTkosten te
kunnenverlagen ondanks dat de ICkosten per fte bide AFMuim hoger zijn dan die bij enkele
andereNederlandsemarkttoezichthouders. Dat er op IGgebied juist een investering nodig is was
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de uitkomst van een onafhankelijke, externe analyse en rapportage van VKA die is uitgevoerd in het

kader van de totstandkoming van het kostenkader 262628.

Het voorgaande namelijk dat er beperkt ruimte ismo de personeelskosten per fte, de

huisvestingskosten per fte en déCTkosten te reducerenbetekentdat &ls wordt gezocht naar

kostenreductie bij de AFMdit de facto vooralneer zou komerop het verrichten varhetzelfde
takenpakketmet minder fte.Het gevolg daarvan zal zijnad nog meer geprioriteerd moet worden

(op grond van de risicogebaseerde toezichtmethodieklog meer marginaal getoetst moet worden

(in plaats van volledig), minder onderzoeken entdhavingstrajecten kunnen worden ingezedat

er minder ruimte is onmkennis te ontwikkelen en borgen over alle markten waarop toezicht wordt
gehouden=L ; =L =J9K " 99J<GGJ R MDM)kufnenopgrahddvidmdit GAK L G=F =
evaluatieonderzoekgeen uitspraak doen ovein welke mate dat het geval zal zijn. Wij kunnen dan

ook geen uitspraken doen over de mate waaritat maatschappelijk gewenst of ongeweng.

Tot slothebben wegeconstateerddat de samenwerking tussede AFMen DNB is versterkt in de
evaluatieperiodeen dat onder toezicht staande instellingen de verbeterde samenwerking ook

hebben opgemerkt Ondanks dat is eook nog potentieel inde verdere versterking van de

samenwerking.

1 De AFMelf wijst bijvoorbeeld nog op hentensiveren van de samenwerking op nieuwe en
GHCGE=F<= L @=téepadsiigeq) Re@lor®datagedreven toezichtontwikkeling en
nieuwe Europese regelgeving) en dat verdere harmonisatie van dataragen en
gezamenlijke ITen datainfrastructuur nog kansen biedt om de doelmatigheid van het
toezicht verder te vergroten.

1 We constateren daarbij dale AFMen DNBS als verschillende maar ook onderling verbonden
toezichthouders- werken aan de doorontwikkeling van hun risicobenadering en het dus
verstandig is om daarin waar mogelijk samen op te trekk€@verwogen zou kunnen worden
om in ieder geval op analytisch niveau dezelfde methodiek te hanteren, waarbij de invulling
OE9L= N9F F9<JMC GH CO9FLAL9LA=N= <9FO=D CO9DA
verschillen.

o Vanuit de blik van buiters het vervolgen®ok logischom de vraag te stellen of, naast
afspraken in een convenant, odk de bedrijfsvoering meer samenwerking mogelijk is en of
bijvoorbeeld ookhuisvesting in hetzelfde pandog een positief effect zou kunnen hebben op
versterking vande samenwerkingNaar deze optie hebben we geemderonderzoek gedaan
Bij de afweging zouden overigens niet alleen de kosten onderaan de streep moeten worden
betrokken, maar ook bijvoorbeeld de financiéle en andere effecten vderAFMen DNB zelf en
voor de werking van het stelsel van Twin Peakiet voorgaanddaat onverlet datwe
aanbevelen om in het licht van artikel 1.12 van het samenwerkingsconvenant tusieeAFM
en DNBdat gaat over verbreding van de samenwerkingpg verderte verkennen wat de voor
en nadelen puden kunnen zijn van intensievere samenwerking tussen DNBle®FM
bijvoorbeeld bij de inkoop van IT of automatiserindij de doorontwikkeling varhet
risicogebaseerd en datagedreven toezicht en in de bedrijfsvoering

4.6 Conclusies doelmatigheid

Omvang en ontwikkeling toezichtkosten

91 De kosten van het toezicht zijn toegenomen in de evaluatieperiode. Zo @jmaminale lasten van

de AFMmet 47% toegenomen in de periode 202025.00k de reéle kosten (dus gecorrigeerd voor
inflatie) zijn toegenomen: het gaat om 20% in de periode 2¢Z0P5.
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De twee belangrijkste verklaringewmoor de toename van de reéle kosten zijn de toename van
personeelskosten 19%meer ftes om nieuwe taken uit te voerenen (in mindere mate) de toename
van ICTkosten.

Bij de voorgaandegemiddeldenis het relevant op te merken dat de kostentoename sterk verschilt
per categorie onder toezicht staande instellingen. Biyan de 1&ategorieénwaaraan kosten

worden toegerekendzijn de(nominale)kostendoor toegenomen toezichttakkerverdubbeld of

meer dan verdubbeld in de periode 202ZD25(terwijl de gemiddelde toename van de nominale
kosten 47% is).

Uit de vergelijkingmet de kostenontwikkeling bij andere Nederlandse markttoezichthoudersigt

het beeld dat de procentuele stijging van de kosten in 2E20R5 bijde AFMager is dan de
gemiddelde stijging bij de andere Nederlandse markttoezichthouder, lager is dan de gemiddelde
stijging bij de ACM ede NZa (markttoezichthouders met een mete AFMenigszins vergelijkbare
omvang), maar hogeis dan de stijging bij DNBHierbij dient uiteraard de kanttekening te worden
gemaakt dat deze andere Nederlandseankttoezichthoudersandere taken hebben dade AFMze
niet allemaal in dezelfde mate nieuwe taken hebben gekregen in de evaluatieperiode en ze
wezenlijk anderegoezichtpopulaties hebben.

De kostenstijging bifle AFMan voorts worden vergeleken met die van de toezichthouders in
andere Europese landefwaarvoor soortgelijke kanttekeningen gelden ten aanzien van de
vergelijkbaarheid van deze toezichthouderdhdicaties die we hebbewranuit ESMAluiden op een
minder dangemiddelde kostengroei bifle AFMen opzichte van andere Europese toezichthouders.
Hoeweldit beeld van ESMA enig inzicht geeéter op dit moment nog geen goede vergelijking met
andere landen beschikbaagn dat zien we alsen gemisin de vorige evaluatie in 2021 is de
aanbeveling gedaan om tot een kostenbenchmark te komiarEuropees verbangmaar dit is niet
gerealiseerd Aangezien het een belangrijk onderwerp is, heeft het ministerie van Financién onlangs
een externe partij ingeschakeld om te kijken of een internationale vergelijking van de
toezichtkosten wel mogelijk is.

Op grond van de cijfers aangaande de verschillende kostenpogteamaronder personeelskosten,
ICT-kosten, huisvestingskostergn de loonanalyse valt op hoofdlijnen op dat er big AFMveinig
ruimte is om de personeelskosten per fte en de huisvestingtda per fte te verlagen. Voorts lijkt de
ruimte beperkt om de IC¥kosten te kunnen verlagen. De uitkomst van een onafhankelijke, externe
analyse (die is uitgevoerd in het kader van de totstandkoming van het kostenkader -202%8) wijst
juist op de noodzaaksan investeren op IIgebied. Dit betekent dat als wordt gezocht naar
kostenreductie bijde AFMdit de facto vooral neer zou komen op het verrichten van hetzelfde
takenpakket met minder fte. Het gevolg daarvan zal zijn dat (nog) meer geprioriteerd moet worden.
'"99J<GGJ RMDD=F <= JAKA; GAK LG=F=E=FJ/] Egeh] OAB
uitspraak doen over in welke mate dat het geval zal zijn (en ook niet over de mate waarin dat
maatschappelijk gewenst of ongewenst is).

Doelmatigheid

Op grond van ditonderzoek stellen we vastdat er in het algemeen intensieve sturing op
doelmatigheid en kostenbeheersing bij de AFMplaatsvindt . Erwordt bijvoorbeeld stevig gestuurd
op doelmatigheid en kostenbeheersingneris sprake van kostenbewustzijrwat onder meer blijkt uit
de volgende voorzieningen en instrumenten

1 Er wordtuitdrukkelijk op kosten gestuurd via een meerjarencyclus (kostenkader), via een jaarlijkse

begrotingscyclus (waarbij het kostenkader randvoorwaardelijk is) en via doorlopende, tussentijds
sturing. Het Kostenkader, dat een meerjarig maximum vastlegt voor de begrotingezen periode
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van vier jaar dwingt tot periodieke en meerjarige kritische reflectie op de kosten en op de relatie
tussen opbrengsten en kosten van het toezicht.

1 Op bestaande taken wordt een efficiencykorting doorberekend (zoals zichtbaar is in het
kostenkader) en in de periode 2022024 zijn bovendien besparingen ingeboekt (ook zichtbaar in
het kostenkader). Hierdoor worden bestaande taken de facto met minder naligh uitgevoerd.

1 Bij nieuwe taken wordt in het geval van grotere of complexere takeeen uitvoerig proces
doorlopen waarbij in uitvoeringstoetsen capaciteitsinschattingen worden gemaakt en waarbij, in
@=L ?=N9D N9F ?2JGL=J= L9C=F/J1] E==JJ<=J= KomF9JAGAK
N9 F > ICFidvésteringen) worden toegekend.

1 Wat betreftde loonkosten wordt gestuurd op doelmatigheid door aan te sluiten bij
marktontwikkelingen als het gaat om gemiddelde loonstijgingen, het hanteren van een relatief
soberearbeidsvoorwaardenen beperken van het aantal medewerkers in hogere loonschalen.

1 Sturing op doelmatigheid vindt daarnaagilaats inde werkwijze:de doorontwikkeling, inzet en
professionalisering van het risicogebaseerd en datagedreven toezidetaandacht voosturen op
impact ende inzet opanders werken viale implementatie van hetveranderprogrammarloezicht
met Toekomst(onder meergericht op meersamenwerkng, meer agile meer multidisciplinair
werken).

Het is aannemelijk dat de doelmatigheid is verbeterd in de evaluatieperiode , hoewel dit niet goed
cijffermatig is vast te stellen . Immers, doelmatigheid gaat over de verhouding tussen enerzijds de
kosten en anderzijds de opbrengsteran het toezicly, waarbij geldt dat de kosten zich goed laten
kwantificeren maar de opbrengsten niebf tenminste minder goed®’

1 Dat aannemelijk is dat de doelmatigheid is verbetelndngt vooral samen met de
professionalisering en doorontwikkeling van het risicogebaseerde (en datagedreven) toezicht en de
implementatie van het veranderprogrammaoezicht met Toekoms(dat leidt tot meer
doelgerichte samenwerking in de organisatie)
1 Hetvoorgaande laat onverlet dat er wel onderdelen zijn waarmp doelmatigheid aantoonbaar
cijffermatig isverbeterd.Een voorbeeld is dat bije AFMle huisvestingskosten minder hard zijn
?=KL=?=F <9F @=L 99FL9D >L=AK O=-= J=SD= CGKL=FK
?=CGE=F6K -H <9L HMF lde AKMaantoenbaarHa@imatig dp§eFangeh. = AK < GGJ
Het beeld uit dit onderzoek is dat de AFMn het algemeen doelmatig functioneert, maar dat er wel

aandachtspunten, optimalisaties en verbeteringen mogelijk zijn . Die wordenin het hoofdstuk
aanbevelingen (hoofdstuk 6) omschreven.

07De AFMs bovendien geen zbo waarvoor een productiviteitsanalyse kan worden gemaakt, zoals dat bijvoorbeeld wel
kan bij een zbo als het Kadaster (waarbij kan worden geanalyseerd in welke mate de integrale kostprijs van producten en
diensten stijgt of daalt, waken relatief objectieve indicatie vormt voor doelmatigheid).
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5. Specifieke onderwerpen

5.1 Inleiding

In dit hoofdstuk behandelen we twee specifieke vragen die in het kader van deze evaluatie zijn
voorgelegd. Telkens volgen op de beschrijving enkele bevindingen, die we samenvatten aan het eind
van dit hoofdstuk.

1 Inparagraaf5.2gevenO= == 9F9DQK= GHLEiLIMKAR<2DPO= LK EILR:GE <9
E=EGJA= N9F LG=DA; @QLAF? GH 9JLAC=D rrx N9F <= ) 9<
doelmatigheid en doeltreffendheid van het zbo ook de vraag naar de wenselijkheid van de
vooJ LR=LLAF? N9F <= L99CMALG=>=FAF? <GGJ @=L R: G C
Ministerie van BZK is aangegeven dat in de periodieke evaluatie van het zbo antwoord gegeven
moeten worden op de vraag of de huidige zistatus nog altijd het meest logische instrument is om
de doelstellingen van beleid en de organisatie te realiseféh.

1 Inparagraaf 5.3gevenO= == 9F9DQK= GH @=L GF<=J0O=JH | LG=RA;
onder meer over de vraag in welke matie AFMij de uitvoering van de taken rekening houdt met
factoren als vestigingsklimaat, investeringsklimaat, innovatieklimaat, en dergelijke.

5.2 Zbo-status

#NODMO9LA=K N9F R: GAK <A=F=F FA=L 9DD==F ==F : =GGJc<
<G=DE9LA? @=A< N9F @=L >MF; LAGF=J=FJ1 E99J GGC N9F |
taakuitoefening door het zelfstandig bestuursorgaan of de samenhande groep van zelfstandige

: = KL MMJ K'Gla Gegeardgnaak beschrijven wij de huidige positionering en geven wij onze

bevindingen weer:'©

5.2.1 Beschrijving

De Kaderwet zelfstandige bestuursorganen bepaalt dat een zbo uitsluitend kan worden ingesteld indien

sprake is van (1) een behoefte aan onafhankelijke oordeelsvorming op basis van specifieke

deskundigheid, (2) een strikt regelgebonden uitvoering in een@raantal individuele gevallen, of (3)

een situatie waarin participatie van maatschappelijke organisaties, gelet op de aard van betrokken
bestuurstaak, bijzonder aangewezen is. Hoewel deze instellingsmotieven nog steeds in de Kaderwet

staan, worden nieuwedR: GAK AF : =? AFK=D MALKDMAL=F< ?2=NGJE< GH
onafhankelijkheidsmotief!*!

Voorde AFMen DNBs de behoefte aan onafhankelijke oordeelsvorming op grond van specifieke
deskundigheid doorslaggevend:> Ook internationaal en Europees wordt veel waarde gehecht aan de
onafhankelijkheid van het finan@el toezicht.'**Deminister van Financién beschouwt de

108 Bron: https://www.kennisopenbaarbestuur.nl/documenten/2020/05/20/handleidingvaluatieszbos

0+ =EGJA= NO9F LG=DA; @LAF? : AB NGG2100200m27826@.J3 ) 9<=J0O=L R: GAK/]
11°De beschrijving en bevindingen zijn grotendeels dezelfde vderAFMen DNB, hoewel zij beide een eigen

positionering kennen; zo vervult DNB de zbaken naast de rol van centrale bank.

1 Ministerie van Financién (2025)oezichtarrangement DNB €ie AFM

2 Ministerie van Financién (2025)oezichtarrangement DNB €ie AFM

113Zie bijvoorbeeldIMF,Financial System Stability Assessment, Kingdom of the Netherl2024
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onafhankelijkheid van financieel toezichthouders ten opzichte van politieke orgaras een
internationaal erkende toezichtstandaard:4

Vanuit de zogenaamde systeemverantwoordelijkheid houdt de minister van Financién toezicht op de
toezichthouders. In het visiedocumenfoezicht op afstandn hetToeichtarrangement DNB ete AFM

AK <AL | LG=RA; QL' EeHe ddcurkentdnFzifn A 202MAdedctaalseerdzh gpnieuw
vastgesteld in januari 2025. De documenten laten zien hoe de onafhankelijkheid is geborgd, maar ook
welke bevoegdheden de ministers hebben, bijvoorbeeld om het kostenkader of (bepaalde)
beleidsregelsvast te stellent'®Het toezichtarrangement kent een interventiepiramide met bijpassende
bevoegdheden c.qg. verplichtingen van de toezichthouders.

\
Harde wettelijke bevoegdheden:
- Taakverwaarlozing
- Schorsing/ontslag,
-Enz.
o J
a N
Zachte wettelijke bevoegdheden
- Indeplaatsstelling (via ministeriéle regeling)
- Vaststellen beleidsregels

- Kostenkader

J

~
Overreding
- Informatieverstrekking toezichthouders aan
minister

J

Figuur 27. Gebaseerd op Toezichtarrangement.

Inlijn metde! AJ; MD9 AJ = ? GN=J F 9 ¥wordt derrorderdchdidRjdmadkt tSerFde R: GB K
eigenaars en opdrachtgeversrol'®De eigenaarsrol is belegd bij de secretageneraal van het
ministerie van Financién en is gericht op de bedrijfsmatige en beheersmatige aspecten, bijvoorbeeld de

https://www.imf.org/ -/media/files/publications/cr/2024/english/1nldea2024003.pdartikel 4a van Richtlijn 2013/36/EU
(CRD), ESMReport on the independence of National Competent Autho(R2i@21)
https://www.esma.europa.eu/document/reportindependencenational-competent-authorities

H4Toezicht op afstande relatie tussen de minister van Financién en de zelfstandige bestuursorganen De Nederlandsche
Bank (DNB) en de Autoriteit Financiéle Marktele (AFN|, actualisatie 2024

5Het ministerie hanteert hierbij de zes principes van goed toezicht volgensdderstellende Visie op Toeziciitt2005:
selectief, slagvaardig, samenwerkend, transparant, onafhankelijk en professioneel. Ministerie van Financién (2025).
Toezicht op afstande relatie tussen de minister van Financién en de zelfstandige bestuursorganen De Nederlandsche
Bank (DNB) en de Autoriteit Financiéle Marktele (AFN| actualisatie 2024Toezichtarrangement DNB ele AFM

116De minister beschikt ten aanzien van DNBd® AFMiet over de algemene bevoegdheid om beleidsregels te stellen
MAL <= )9<=J0O=L R: GAK 0O9JLAC=D pnrPRAQ ==JKL= DA</J] GF<=J 9/ !
kan de minister beleidsregels vaststellen ten aanzien van de toepagsian de hoofdstukken 1.2 (over taken en
bevoegdheden) en 1.3 (over samenwerking) van de Wft (artikel 1:25b Wft).

17 hitps://open.overheid.nl/documenten/ronl-archiefb42146b991234e85bcdc-c78650ec857d/pdf

8 AJ; MD9 AJ = 2 %GN=J F 9Hps#HopdnaverhednlF R AneenNoaFerchiRi:b42 B1IBHBI1234e85
bcdc-c78650ec857d/pdf
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ontwikkeling van de kostenkaders. Hij heeft ook oog voor de kwaliteit en de effectiviteit van het
toezicht. De opdrachtgeversrol is meer gericht op de wettelijke en beleidskaders voor het toezicht. De
directie Financiéle Markten van het ministerie van Fim@én vervult deze rol en is gericht op een
stabiele en integere werking van financiéle markten, met betrouwbare dienstverlening van financiéle
instellingen aan burgers en bedrijven. Op het gebied van pensioenen wordt de opdrachtgeversrol
vervuld door hetministerie van Sociale Zaken en Werkgelegenheid.

Hierna volgt een overzicht vaankelerelevanteontwikkelingen.

1 Nederlands verzelfstandigingsbeleid Het beleid over organisaties op afstand is in ontwikkelifg.

In 2022 liet het kabinet weten dat onafhankelijke oordeelsvorming niet altijd hoeft te leiden tot
externe verzelfstandiging en dacht daarbij onder meer aan planbureaus. De minister van BZK
schreef@at er enkel sprake zou moeten zijn van externe verzelfstandiging indien de taak niet goed
kan worden uitgevoerd onder volledige ministeriéle verantwoordelijkheid, omdat de aard van de taak
zich daartoe niet verhoudt, en de voordelen van op afstand plaatgioter zijn dan de nadelen van
het verlies van democraiche controle en de scheiding tussen beleid en uitvoBfitiget kabinet

Jetten gaat verkennen of er zelfstandige bestuursorganen zijn die onder de rechtstreekse
verantwoordelijkheid van een minister kunnen worden gebracht (bijvoorbeeld het UWV), maar er
zZijn geen indicaties dat deze verkenning tot andere concludidt ten aanzien varde AFMen DNB.

Er is geen discussie over het belang van een onafhankelijke taakuitoefening door deze en andere
markttoezichthouders!?

1 Wettelijk kader. Het IMF deed in 2024 de aanbeveling om in het wettelijk kader te verankeren dat
de toezichthouders over voldoende budgettaire autonomie, bevoegdheden en interventie
AFKLJME=FL=F CMFF=F :=K; @QACC=F GE J®Re; GAK KF=D
institutionele inbedding is bekeken bij de actualisatie van de viSieezicht op afstandoor het
ministerie van Financién. In de tekst over onafhankelijkheid zelf is niets veranderd ten opzichte van
de versie van 2019, behalve een voetnoot over internationale normen voor onafhankelijkheid. Wel
is naar aanleiding van een ongevraagd advies w&EnRaad van State het begrip
systeemverantwoordelijkheid verduidelijkt: dit igeen brede politietestuurlijke
verantwoordelijkheid voor de inrichting en ordening (sturing door kaderstelling) van het systeem van
het toezicht op de finziéle sector en voor het behoorlijk functioneren van dit sysBEée
begrotingsautonomie is ter sprake gekomen bij de evaluatie van de Wet bekostiging financieel
toezicht. De conclusie was dat er geen aanleiding is om het wettelijk kader aan te pdssen.

Het belang varonafhankelijkheidwordt breed erkend, bij de toezichthouders zelf, bij beleidsmakers en
bij vertegenwoordigers van marktpartijeen consumenten:?®

Uit de gesprekken met zowel toezichthouders als beleidsdepartementen blijkt dat tevredenheid
bestaat over de onderlinge relatie en de manier waarop deze wordt ingevulridmte van de

119Zie ook:Sjoerd Zijlstra,Organisaties op afstand en het (ontbreken van) wetgevingsheReiehdvies Nederlandse

Vereniging voor Wetgeving 2024

120Kamerstukken 11 2022022, 3149, nr. 323

21 pan de sla@ Coalitieakkoord 20262030.

122IMF,Financial System Stability Assessmétngdom of the Netherlands, 2024

https://www.imf.org/ -/media/files/publications/cr/2024/english/1nldea2024003.pdf

22" = R= KQKL==EN=J9FLOGGJ < =D A B-Bagtaullifke vé@@MeokdelijkHeid voar de=irfrichtingd = <= HGD
en ordening (sturing door kaderstelling) van het systeem van het toezicht op de financiéle sector en voor het behoorlijk
functionerenvan< AL KQKL==EAK &=L 9<NA=K N9F < Xane®tdkken NBP/20,L 9L = AK L
35300, nr. 78

124 hitps://www.imf.org/ -/media/files/publications/cr/2025/english/1nldea202500F5ource-pdf.pdf

25Dit geldt bij DNB niet alleen voor de toezichtfunctie, maar diokn zeker zo sterk voor de centrale bankunctie.
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toezichthouderswordt gerespecteerd in het belang van onafhankelijkhei@en dus het voorkomen van
ongewenste politieke inmenging. Van de formele wettelijke bevoegdheden innderventiepiramide
wordt alleen de vaststelling van het kostenkader in de praktijk toegepast.

5.2.2 Bevindingen

Het belang van een onafhankelijke taakuitoefening dode AFMen DNBs in de afgelopen
=N9DM9LA=H=JAG<= FA=L ?=0ABRA?<y 'F @=L ,=<=JD9F<K
belang vanlonafhankelijke oordeelsvorming op basis van specifieke deskundiBr@abende grond

voor de voortzetting van de status van zelfstandig bestuursorgaan. Op basis van de beoordeling van de
doeltreffendheid en doelmatigheid is er evenmin reden voor aanpassing van de juridische

positionering. De conclusie is date voortzetting van de taakuitoefening door heelfstandig

bestuursorgaamiet alleen wenselijk maar ook noodzakelijk is.

Zowel de toezichthouders als de ministeriegjn zich zeer bewust van het belang van onafhankelijkhgid
ook onder verwijzing naar internationale en Europese standaarden, en borgen dit ook in de wijze
waarop de governance is vormgegeven en wordt ingevuld. Het blijft belangrijk om aan te sluiten bij
internationale en Europese ontwikkelingen, bijvoorbeeld dpet terrein van benoemingstermijnen en
andere manieren om onafhankelijkheid te borgen®

Gesprekken in het kader van deze evaluatie hebben bij ons de vraag opgeroepen of er niet juist kansen
zijn voor meer Aamenspelussen beleid en toezicht, zoals beoogd in het kabinetsstandpunt over het
WRRrapport IToezien op publieke belangBri’Beleid en toezicht zijn te onderscheiden maar staan ook
voor gezamenlijke opgaven. In dit samenspel dient het te gamer algemene beleidsmatige
ontwikkelingenen zeker niet over de individuele gevallen waarop toezicht wordt gehouden.

Wij hebben geen indicaties dat onderwerperet worden besproken; zo zijn de risicobenadering en de
ontwikkeling van kosten onderwerp van gesprek in de driehoek. Dat is terecht. Deze onderwerpen zijn
essentieel in het toezicht maar ook politiek en beleidsmatig relevant; de Minister heeft een
systeemveratwoordelijkheid waarop hij kan worden aangesprokelVe hebben wel enkele signalen

dat de terughoudendheid aan de zijde van zowel beleid als toezicht groter is dan nodig.

Wij vragen ons af of de kansen van amenspePnog beter kunnen worden benut, zonder over
casuistiek te praten en zonder ook anderszins de onafhankelijkheid en toezichtvertrouwelijkheid in
gevaar te brengenHet is duidelijk dat al wel over risicogestuurd toezicht en risicotolerantie wordt
gesproken. Ook is duidelijk date AFMonafhankelijk is en dus dat specifieke keuzen geen
gespreksonderwerp dienen te zijWel denken we dat het gesprek over de resultaten van het toezicht
kan worden versterkt. Datnaagt bij de ministeries om meer interesse in de uitgevoerde
werkzaamheden en de inzet van middelen daarlifet kan in de driehoelkverigensniet gaan over de
toepassing in individuele gevallen, maar wel over de systematiek. Hier raakt de verantwoordelijkheid
van de onafhankelijke toezichthouder de systeemverantwoordelijkheid van de minister.

1264+ =EGJA= NO9F LG=DA; @LAF? : AB NGG2K200m27¥26@J3 ) 9<=JO=L R: GAKJ]
2TKamerstukken 1R013201433822 nr. 3 kabinetsreactie op heet rapport van de Wetenschappelijke Raad voor het
RegeringsbeleidToezien op publieke belangép013).

KWINK Seo e economisch onderzoek
GROEP

Zbo-evaluatie AFM 2022025 95



5.3 Toezichtmandaat

In de opdracht voor deze evaluatie is ook de vraag geformuleafriet toezichtmandaat voldoende
ruimte biedt om oog te hebben voor innovatie en concurrentie.deze paragraaf beschrijven we de
discussie hierover en geven we op basis van een eigen analyse onze bevindingen®iveer.

5.3.1 Beschrijving

De minister van Financiédeedin september 202%5le toezeggingaan de Tweede Kamem in de zbe
evaluatieeen vraag mee te nemen over het mandaat waezichthouders DNB ede AFMnamelijk
over het verbreden van de opdrachande AFMen DNBom ook innovatie en concurrentie te
bevorderen!?®

Vanuit de financiéle sector wordil langergepleit voor verbreding van het mandaat van de
toezichthouders!:°De vraag vanuit d&weedeKamersloot aan bij het pleidooi van de Nederlandse
Vereniging van Banke(NVB)oor eenkxtra mandaat voor toezichthouders DNBdenAFMnamelijk de
opdracht om innovatie en concurrentie te bevordd€hOok in een brief aan de informateur eind 2025
pleitte de NVB, samen met andepartijen uit definanciéle sector, voor toezichthouders met oog voor
innovatie en concurrentieDit pleidooi, met dezelfde voorbeelden, is herhaald in eAtanifest voor een
sterk en toekomstbestendig financieel ecosyste€t

De partijenachter het manifest hebbemet beeld dat Nederlandse toezichthouders hun taken strikter

RGM<=F AFL=JHJ=L=J=F < %RandaGhbvdcr rdpditionaltet, 9 F<=J= D9 F <=
concurrentiekracht en innovatie zouden in Nederland ontbreken, waardoor innovatie wordt geremd en
Nederland minder aantrekkelijkou zijnals vestigingslocatieAls voorbeeld wordt genoemd date AFM

een interpretatie van de ELTifchtlijn zouhanteren die ervoor zorgt dat het ELFffaspoort in ons land

nauwelijks wordt afgegeven® Daarnaast wordt als¥oorbeeldten aanzien varDNBgenoemd dat DNB

banken de hoogste buffers in de EU zou opleggen voor maronomische risico's.

Vanuit e Nederlandséoancairesectoris gewezerop het voorbeeld van het Verenigd KoninHgjj
waarbij moet worden bedacht dat de positionering van Angelsaksische toezichthouders andé¢slis.
een brief aan de leden van verkiezingsprogrammacommissies verwees de NVB naavdrbeeld van
de Prudential Regulatory Authority (PRA) en de Financial Conduct Authority (FCA) in het Verenigd
Koninkrijk. 3 Zij hebben een zogenaamd8econdary objective gericht op concurrentievermogen en

126De beschrijving en bevindingen zijn grotendeels dezelfde vderAFMen DNB, hoewel de toezichtmandaten

verschillen.

129 De minister deed de toezegging in antwoord op een vraag van Kamerlid Inge van Dijk (CDA) in een Commissiedebat:
B4GGJ == :9FC <A= RA; @ AF ,=<=JD9F< OAD N=KLA?=F AK == ? (
administratieve druk in Nederland hoger zijn en de interpretatie van regels strenger, dan is dat ook een reden om niet voor
Nederland te kiezen. tédkijkt de minister in dat kader naar een ruimer mandaat voor DNt &FMils toezichthouder om

naast financiéle stabiliteit ook oog te hebben voor het vestigiagsnvesteringsklimaat voor de financiéle sector. In de
Verenigde Staten en het Verenigd Koninkrijk hebben toezichthouders al zo'n ruimer mandaat. Hoe kijktele minis

@A = J FKargedsilikken 11 2022026 32013 nr. 311.

130De discussie gaat niet over de pensioensector.

131 hitps://www.nvb.nl/media/nyjiondi/nvb -paper-cd-financiele-markten.pdf, september 2025.

132 hitps:/iwww.nvb.nl/media/ubrpecuy/manifest-financiéle-sector-final. pdf

23Het Manifest is ondertekend door NVB, NVP, DUFAS, Verbond van Verzekeraars, Brainport Development, Techleap,
Euronext, APT, VV&A en Stichting MKB Financiering.

¥4De reactie van de toezichthouders op dit beeld komt later in deze paragraaf aan de orde.

¥5Regulators in het Verenigd Koninkrijk en de Verenigde Staten beschikken over meer regelgevende bevoegdheden, die
in Nederland zijn voorbehouden aan de wetgever (parlement en regering, dus ministeries).

16 hitps://www.nvb.nl/media/zmraijew/inbreng-nvb-aan-verkiezingsprogrammacommissies. pdf
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groei van de economie, met name dmanciélesector.’*’De PRA heeft bijvoorbeeld zelf een lichter

prudentieel kader voor kleinere banken opgesteld. Het concurrentiemandaat is uitdrukkedig

secundailE 9 F < 9 & farlas ®dsonably possiled ¥ " 9L : =L =C=FL cefraalblftAF 9 F; AS|
staan.

In het eerder genoemde manifest bepleiten partijen uit de financiéle seatat DNBende AFM
explicieter rekening houden met de impact van hun taakopvatting en beleidskeuzes op het
concurrentie- en innovatievermogen van de financiéle sect6f.Zij zouden dekuimtel moeten krijgen
Am rekening te houden met de impact van hun taakopvatting en beleidskeuzes op het concugrentie
innovatievermogeBRegelgeving en handhaving zakneer proportioneel moeten worden toegepaesh
interpretaties zouden moeten worden geharmoniseerd met andere-ki$taten.

De AFMeNn DNBhebbenin het kader van deze evaluatie laten weten begrip te hebben voor de zorgen in
politiek en sectoren ook als gedragstoezichthouder veel belarig hechten aan een goed
vestigingsklimaat voor de Nederlandse financiéle sector.

Detoezichthoudersachteneen mandaatverbreding niet de gewenste route om de zorgen van de
politiek of financiéle sector te adresseren evoeren daarvoor verschillende argumenten aa?

91 De toezichthouders herkennen niet heéthierboven beschrever beeld dat zij strenger zijn dan
andere landen en missen een onderbouwing van deze stelling vanuit de financiéle sdaiiB.
tekent hierbij aan dat de macrgrudentiéle buffers niet vallen onder de zbtaak, en dus niet onder
deze evaluatie!“° De AFMegt geen andere interpretatie van de ELFEQelgeving te hanteren;
andere redenen beperken de populariteit in Nederland.

91 DNB wijst erop dat het huidige mandaat voldoende ruimte biedt voor verdere verbetering en dat
een aanvullend mandaat DNB juist zou belemmeren in het primaire mandAaeerdere
doelstellingen kunnen leiden tot botsende belangen, bijvoorbeeld bij afwegingen over het opleggen
van buffers of het gebruik van lidstaatopties. Als dit ten koste gaat van financiéle stabiliteit en
soliditeit van financiéle instellingen, schaadt,deker op lange termijn, ook de innovaga
concurrentiekrachBOok wijst DNB op & Europese context, waarin de Europese
toezichtautoriteiten EBA, ESMA en EIOPA als belangdijladstelling hebbenom convergentie te
bevorderen. Er is daarmee beperkte ruimte om nationale overwegingen van concurrentie en
innovatie mee te nemen.

1 Volgensde AFMs overheidsbeleid veel meer een bepalende factor voor het bevorderen van het
vestigingsklimaat voor de Nederlandse financiéle sector dan het gedragstoeziadbhtAFManteert
geen andere interpretatie dan andere autoriteiten. De toezichthouder vreest voor een
|dereguleringsagenda waarbij historische lessen uit de financiéle crisis worden genegeerd. Ook
waarschuwtde AFMlat het toevoegen van een doelstelling voor vestigingsklimaat de
onafhankelijkheid van toezicht ondermijnt. Een gedragstoehthouder met een secundaire
doelstelling is volgengle AFMnternationaal gezien (en zeker in Europa) geleest practiceen de
vraag is wat de toegevoegde waarde zou zijn.

Net als de toezichthouders ziet het kabinet het belang van het vestigingsklimimatle visie op de
financiéle sector staat datjoed en betaalbaar toezicht goed is voor financiéle instellingen en hun

137Zie sectie 25 van deinancial Services and Markets Act (FSMA) R@28s de primaire doelstelling vateze

toezichthouders kenteen mededingingsaspectamelijkhet bevorderen van effectieve concurrentie

18 hitps://www.nvb.nl/media/ubrpecuy/manifest-financiéle-sector-final. pdf

39De toezichthouders hebben hierover interne notities gedeeld met de onderzoekers.

HOEr is vanuit de bankensector kritiek op DNB omdat die te hoge buffers zou vaststellen, terwijl (ook) het ministerie in de

afgelopen jaren heeft ingezet op hogere buffe3nderzoeksopzeteriodieke rappot9 ? = L @=E9 2 1L9: A=D=d Al
:=LJGMO: 93 = >AE0QI.; AnD= E9JCL=FB
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klanten en voor het vestigingsklimaat. Toezichthouders moeten niet allé@og hebben voor het goed
naleven van regels door financiéle instellingen, maar ook voldoende oog hebben voor de rol die startende
en vernieuwende bedrijven hebb&t' In de procedure naar een nieuwe president van DNB gaf de

minister van Financién als aandachtspunt aan de RvC mee dat de nieuwe president moest beschikken
over Aantoonbare affiniteit met de financiéle sector en een goed begrip van de dynamiek binnen
financiéle instellingen, een en ander ter bevordering van de innovatie in de financiéldgsector

Het ministerie van Financién heeft edsecundair mandaafvoor DNB benoemd als een mogelijke
maatregel om de weerbaarheid van de bankensector te versterken, maar er is nog geen politieke keuze
gemaakt over een aanpassing van het toezichtmandaat van DNBeeAFM*?In de geévalueerde

periode kwam een mogelijke aanpassing van het mandaat geregeld aan de orde in discussies tussen
minister en Tweede Kamer. In 2024 bracht het ministerie van Financién beleidsopties in beeld om de
weerbaarheid van de bankensector te versken. Eendecundair mededingingsmandaavoor DNB

werd gezien als een van de mogelijke maatregelen die indirect kan bijdragen aan het bevorderen van
concurrentie.Aet secundaire mandaat voor DNB kan helpen om concurrentie en diversiteit een grotere
plek te geven bij toekomstige beleidsafwegingen, binnen het hogere doel van de financiéle stabiliteit van
onder toezicht staande instellingen en van het systeem als ¢ehdginnen de ruimte die DNB heeft in
internationale gremia en toeziclt**Het ministerieconstateert datde Prudential Regulation Authority
(PRA) mede vanuit dit secundaire mandaat een sterk maar simpeler prudentieel regesé opgezet

voor kleinere banken, maar constateert daarbij ook dat de ruimte voor DNB beperkt wordt door het
Europese SSMysteem**

5.3.2 Bevindingen

De AFMNn DNB beschikken over eigevettelijke mandaten.Het prudentieel toezicht van DNB is gericht
op de soliditeit van financiéle ondernemingen en de stabiliteit van het financiéle stelsel. Het
gedragstoezicht varde AFMs, mede in het belang van de stabiliteit van het financiéle stelsel, gericht
op ordelijke en transparante financiélemarktprocessen, zuivere verhoudingen tussen marktpartijen en
zorgvuldige behandeling van cliénten.

In de discussie over het toezichtmandakipen, zoals de toezichthouders zelf ook constateren,
verschillendebelangendoor elkaar*°Het kan gaan onhet bevorderen vannnovatie en concurrentie
binnen de financiéle sector of het conctentie- en innovatievermogernvan de sectoof hetvestigings

en investeringsklimaat voor de financiéle sectdde belangen kunnen niet geheel los van elkaar worden
gezien. Zo kan een aantrekkelijker vestigings investeringsklimaat leiden tot meer actieve bedrijven,
dus meer concurrentie die weer kan leiden tot meer innovatie. Meer mogelijkheden voor innovatie
kunnen vestiging en investeringen stimuleren, dus meer bedrijvigheid, die ook weer concurrentie en
vervolgens innovatie kan aanwakkeren, wat weer kan leiden tot een aantrekkelijk investeringsklimaat.
En zo is de denkbeeldige cirkel rond. Regulering en toezicht kunnewelking van die cirkel

141Visie op de financiéle sector 2028tps://open.overheid.nl/documenten/ad5e12c%98b-4dc0-91e3
ed5ae4d9ofb13/file

t2Kamerstukken Il 2023/24 215817, nr. 2029.

H3Kamerstukken Il 2023/24 215017, nr. 2022ittps://zoek.officielebekendmakingen.nl/blgl1134323.pdf

4Single Supervisory Mechanishet Europese stelsel van toezicht op banken.

>De AFMbNderscheidt brede en smalle interpretaties, van het verbeteren van de internationale concurrentiepositie
van de Nederlandse financiéle sector, via het verbeteren van het functioneren van de Nederlandse financiéle en
consumentenmarkten tot het verlagen van de administratieve lasten en toezichtkoseNB maakt onderscheid tussen
concurrentie en concurrentievermogertd/oor het beoordelen van de ruimte in het Bhhdaat met betrekking tot
‘concurrentie’ is verder van belang om expliciet te zijn of dit slaat op het facilitareconcurrentie binnen de Nederlandse
of Europese markt (‘'mededinging’) of dadt hier primair gaat om het faciliteren van het concurrentievermogerk(atht)
van bestaande individuele, Nederlandse of Europese instellifigerdienvermogen')\
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beinvloeden. Zij kunnen het klimaat minder aantrekkelijk maken (bijvoorbeeld vanwege hoge
nalevingskosten), maar ook méér; een sterk en stabiel stelsel geldt als een randvoorwaarde voor een
aantrekkelijke economie.

In het beleid, zoalsle meestrecente beleidsvisie van de minister van Financién, komen deze belangen
terug.**®In de volgende tabel zijn beleidsrichtingen gekoppeld aan de belangen.

Belangen Beleidsrichtingen

Goed vestigingsklimaat Duidelijke en voorspelbare wetgeving

Financieel gezonde instellingen Zoveel mogelijk conformiteit met andere Europese landen
Europese regels zo lastenluw mogelijk implementeren, met specifieke
aandacht voor kleine ondernemingen en fintechs

Innovatie 8 Koesteren van klimaat Signalen ophalen over eventuele knelpunten

voor fintechs Bij nieuwe regels letten op ruimte voor innovatie en nieuwe toetreders
Toezichthouders moeten oog hebben voor belang van nieuwe, innovatieve
financiéle instellingen voor sector als geheel
Toezichthouders moeten jonge, nog kleine bedrijven op weg helpen, ook
bestuurlijke top van toezichthouders moet serieuze aandacht hebben voor ¢
contact hebben met deze financiéle ondernemingen

Goed en betaalbaar toezicht Toezichthouders moeteronder toezicht gestelde ondernemingeim staat
stellen tot efficiénte naleving, door waar mogelijke dubbele rapportagelastei
te voorkomen.

Bijzondere aandacht voor Toezichthouders moeten voldoende oog hebbewor rol van startende en
draagkracht van kleinere vernieuwende bedrijven (dus constructief gesprek)
instellingen Breder kijken naar de wijze waarop het vestigingsklimaat in Nederland het

beste kan worden gestimuleerdbijvoorbeeld:

Vergelijking hoogte kosten voor kleine, startende en mobiele instellingen

Andere mogelijke belemmeringen voor startende en doorgroeiende

instellingen, zoals bekostiging van het depositogarantiestelsel (D&S)
Meer concurrentie, meer aanbod en  Stappen ter verbetering concurrentie (n.a.v. AG@Gipport over spaarmarkt)
minder concentrati e

Tabel 11. Overzicht van belangen en bijbehorende beleidsrichtingen ten aanzien van innovatie,
concurrentie en het vestigingsklimaat binnen de financiéle sector.

Uit dit onderzoek zijn geen (overtuigende) argumenten naar voren gekomen om het toezichtmandaat
te verbreden. Het is niet duidelijk geworden dat de toezichthouders daarmee iets zoudemenof
moetendoen wat zij nu nietogenof willen doen. \boral is het niet duidelijk wat het probleem is en

hoe dit met een wijziging van het toezichtmandaat kan worden opgelost. Daarbij merken wij op:

1 Algemeen geldende regels worden doorgaans niet door de toezichthouders zelf, maar door de
Europese of Nederlandse wetgever vastgestéll de regelgevende bevoegdheden van
toezichthouders beperkt zijn, is ook de ruimte beperkt om een eventueel breder mandaat toe te
passen.

1 Toezichthouders kunnen binnen hun huidige mandaaltrekening houden meterschillende
belangen, zoals innovatie. Dat kunnen ze doen door prioriteiten te stellen of de belangen mee te
nemen in beleidsuitingen:* Ook kunnen ze bij concrete besluiten verschillende belangen

15Beleidsagenda voor de finardbe secto(2023), Visie op de financiéle sector 2025

17 https://lopen.overheid.nl/documenten/4471e9837074c9c942333c5e80a7babl/file

18DNB onderscheidt verschillende vormen: toezichthouderregeling, beleidsreagel, g&a (interpretatie), good practice en
Europese beleidsuitingen. Zie: Leeswijzer beleidsuitingen DNBs://www.dnb.nl/voor -de-sector/open-boek-
toezicht/leeswijzerbeleidsuitingen-dnb/
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meewegen'* Uiteraard gelden hier de (Europese of nationale) wettelijke kaders, maar er is ruimte
voor interpretatie >

1 Hetis de vraag of een breder mandaat zou leiden tot andere interpretaties en vervolgens tot een
beter economisch klimaatEr is weinig onderbouwing voor het beeld dat de Nederlandse
toezichthouders strenger zijn dan andere toezichthoudekdet valt buiten het bestek van deze
evaluatie om te onderzoekenf financiéleondernemingen hebben afgezien van vestiging of
investeringenvanwege het toezicht, maasangezien er meerdere factoren zijn die van invioed zijn
is het niet aannemelijk dat de houding van dedpichthouder daarin doorslaggevend.i®&\ndersom
kan een scherp mandaat juist zorgen voor een helder en stabiel kader, waarin ondernemingen
kunnen gedijen.

1 Het voorbeeld van het Verenigd Koninkrijk kan niet zomaar worden gevolgd, alleen al omdat het
KQKL == 9F<=JK AKyg #J AK <99 E== JMAEL= NGGJ J
bredere bevoegdheid zou in Nederland bij de nationale (of zelfisdpese) wetgever liggen. Die
wetgever moet alle relevante belangen afwegen, waaronder de concurrentiekracht van de
financiéle sector.

i1 Eris evenmin reden om het mandaat van de financiéle toezichthouders uit te breiden tot
concurrentietussenbedrijven. Hetpleidooi voor verbreding van het mandadomt meervoort uit
zorgen over het concurrentievermogevan Nederlandse bedrijvepnmeerdan over concurrentie
tussenNederlandse bedrijvenin Nederland houdt alleen de Autoriteit Consument en Markt
toezicht op de naleving van de Mededingingswebk in de financiéle secto! Anders dan in het
VK hebben andere toezichthouders gedoncurrent power die hen in staat stellen om ook de
algemene mededingingsregels toe te pass€nOok zijn eiin Nederland geen specifieke regels voor
het bevorderernvan concurrentie in de financiéle sectéf®Overigens wil het kabinet de
zogenaamdeNew Competition Todbekennen aande ACMdie daarmee meer mogelijkheden krijgt
om in te grijpen in markten, ook de financiélé?

Wij zien op basis van deze evaluatie en bovenstaande analyse geen reden voor uitbreiding van het
mandaat naar concurrentievermogen of innovatie. Dit zou ook op bezwaren stuiten; de ruimte daarvoor
is beperkt, gelet op de Europese kaders, en roept ook deagrop hoe dit bredere mandaat in de

praktijk zou moeten werken. De voorbereiding en uitvoering van een verbreed mandaaiiaist als

niet duidelijk is wat de werking zal zijpook leiden tot extra kosten, die weer worden doorberekend aan
marktpartijen.

Onze conclusie is dus dat verbreding van het mandaat niet de oplossing is, maar daarmee zijn de door
de financiéle sector geformuleerde zorgen niet per se weg. Er is een verschil van opvatting over het al
dan niet verbreden van het mandaat, maar daarondahuilt de vraag wat toezichthouders (moeten)
kunnen en (moeten) willen. Daarbij zijn ook gezamenlijk beleefde belangem een goed vestigings

9Ingevolge artikel 3:4 van de Algemene wet bestuursrecht moet een bestuursorgaan belangen afwegen en ervoor
nadelige gevolgen niet onevenredig zijn aan de doelen van het besluit.

150Hetprinciple basedarakter van de Wet op het financieel toezicht de kenmerkt zich door de aanwezigheid van een
groot aantal open normen in weten regelgeving. De toezichthouder heeft daarmee een grote mate van flexibiliteit en
bewegingsruimte in de uitvoering en invullingan de toezichttaak

151De ACM handhaaft het verbod op mededingingsafspraken (kartels), misbruik van economische machtsposities en
toetst fusies en overname®e ACM voert ook thematische onderzoeken die bjvoorbeeld het rapport over de
spaarmarkt:https://www.acm.nl/system/files/documents/rapportconcurrentie-op-de-nederlandsespaarmarkt.pdf

B2 = | . GF; MJJ=FL HGO=JKA KL=DD=F <= K=; LGJ9D= LG=RA; @L @GM< =
4K=; GF<9JQA NJ99?L @=F : AB @MF =A?=F :=NG=?2<@=<=F J=C=FAF?
153|n sectoren als telecom en energie zijn eerder specifieke wettelijke regimes opgezet om concurrentie te bevorderen.

Dit specifieke toezicht is nu opgedragen aan de Autoriteit Consument en Markt.

%4 Aan de slag, Bouwen aan een beter NederJaGdalitieakkoord 202&030.
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en investeringsklimaat en van concurrentien innovatievermogenkEr is geen discussie ovdeze
belangen, wel over de manier waarop deze het best kunnen worden gediend.

Er zijn verschillendéandere)manieren om het vestigingsen innovatieklimaat en het concurrentieen
innovatievermogen te stimulerenNaast meer algemene aspecten, zoals algemene
toetredingsdrempels, regeldruk en fiscaal klimaat, zijn er specifieke en sectorale maatregelen
denkbaar. In dit onderzoek kwamen verschillende mogelijkheden ter sprake:

1 Toezichtkosten. Uit de evaluatie varde bekostigingssystematieKWbft 2019)wordt afgeleid dat
toezichtkosten van invloed kunnen zijn op de vestigingsbeslissing van met name kleine en mobiele
ondernemingen, maar er zijn ook andere factoren die een rol spelen in de keuze van
ondernemingen om zich in een land te vestigén.
1 Ruimte in regels. Het is de ambitieom onnodige nationale koppen op Europese regels te
schrappen en richtlijnen dJop-1 te implementerent>®Eisen zouden dus niet strenger moeten zijn
O ? = goH platingd). Het is ook mgelijk om juist een lichter regime te creéren voor bepaalde
(bijvoorbeeld startende of kleinere) instellingendet kabinet wil voor de financiéle sector een
Zambitieuze aanpak van regeldrédk/l 099 J GF<=J @=L E== JAKA; G? =KL MM
NGGJCGEAF? N9F OALO9KK=F =F >AF9F; A=J=F N9F L=JJ
lijn zijn met internationale standaarden. De nieuwe coalitie wil gebruik maken van de Europese
ruimte voorregulatory sandboxeen de experimenteerruimte voor jonge téoologiebedrijven
vergroten.
i1 Interpretatie . De huidige coalitie wil afsprakemaken met toezichthouders om regels niet
strenger te interpreteren dan nodig is en administratieve lasten te beperkeh. AddidaicedA A K
het belangrijk om voldoende flexibel te blijven bij de beoordeling van de wijze van naleving en het
RG?=F99E<= &4<09F?: MAK=>>=; LA L= NGGJCGE=F O0O<9L =,
niet meer mogelijk zou zijp*>®
1 Vormen van ondersteuning. Toezichthouders kunnen financiéle ondernemingen helpen door met
hen het gesprek te gaan, bijvoorbeeld als zij een vergunning willen aanvragen. Waar mogelijk
kunnen zijdubbele rapportagelasten voorkomen3®

155 Toekomst bekostiging financieel toezichttps://open.overheid.nl/documenten/4471e982707#4c9¢9423

33c5e80a7bablfile

%6 Aan de slag, Bouwen aan een beter Neder/@whlitieakkoord 202€030 van D66, VVD en CDA.

157 Aan de slag, Bouwen aan een beter Neder/&whlitieakkoord 202€030 van D66, VVD en CDA.

1581n een onderzoek uit 2025 heeft DNB leerpunten geidentificeerd met betrekking tot het zogenaamde

4<09F?: MAK=>>=; LA N9F ?MA<9F; =/ E== JAKA; G?=KLMMJ<= ?MA<9I
beleidsuitingen en de vorm en formulering vajuidance. Z& Judith van Erp, Aute Kasdorpjoe om te gaan met het

verstrekken van guidance in het toezicht, Verslag van een onderzoek ten behoeve van de Rijksinspectie Digitale

Infrastructuur en andere toezichtorganisatie®vember 2025https://www.rdi.nl/site/binaries/site -
content/collections/documenten/2026/01/22/guidancen-toezicht/hoe-om-te-gaanmet-het-verstrekkenvan-guidance

in-het-toezicht.pdf
9Visie op de financiéle secttamerstukken Il 2024/25, 32 013, nr. 302.
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6. Aanbevelingen

Hierna volgen de aanbevelingen die voortvloeien uit de conclusies die we hebben getrokken op het
gebied van doeltreffendheid (hoofdstuk 3), doelmatigheid (hoofdstuk 4) en de specifieke onderwerpen
(hoofdstuk 5).

Doeltreffendheid

1. We bevelende AFMaan voldoende focus te houden op het halen wettelijke termijn en het
realiseren van de eigen doelstellingen op het gebied van IT Uit een analyse van d€Psen de
mate waarin daar de doelstellingen worden gehaaludljjkt dat de grootste uitdagingen nog liggen
op IT-gebied en op het tijdig afhandelen van vergunningaanvragen en personentoetsingen binnen
de wettelijke termijnen. Op17? =: A=< RABF : A BDe@BNk met haBrdT inkstaatenG =D = F

9<=I1 M99L L= J=9?2EDdAFMr&EITB¥f ARHFG=FfWRK=F RABF ? =KL

nog niet gehaald. Uit de toelichting in het jaarverslag blijkt dat er wel resultaten zijn geboekt, maar

GGC <9L @A=J FG? KHJ9C= AK N9F 0O=JC AF MALNG=JAF

vergunningaaldlJ 9 ? =F =F H=JKGF=FLG=LKAF?=F pPPRG6 : AFF=F
gehaald: in 2025 is dat in 85% van de gevallen gelukt.

Doelmatigheid

2. We bevelende AFM(en DNB)aan te zoeken naar verdere versterking van de samenwerking
tussen de AFMen DNB.Op dat punt is nog er potentieel, ook al is de samenwerking tusderAFM
en DNB in de evaluatieperiode versterkt ten opzichte van de vorige periode (onder meer via een
herijking van het samenwerkingsconvenanfde AFMuvijst bijvoorbeeld nog opverdere
intensiveringvanda  YSY 4 SNJ Ay 3 2L) YyASdzw S Syoepassiigeny Sy RS
verdere datagedreven toezichtontwikkeling en nieuwe Europese regelgeviray\erdere
harmonisatie van dataitvragen en gezamenlijke-l&n datainfrastructuur. In aanvulling daarop
bevelen we aan orin het licht van artikel 1.12 van het seenwerkingsconvenant tussede AFMen
DNB (dat gaat over verbreding van de samenwerking) nog verder te verkennen wat deemor
nadelen zouden kunnen zijn van intensievere samenwerking tussen DN&eceAFMij bijvoorbeeld
de inkoop van IT of automatisering, bij de doorontwikkeling van het risicogebaseerd en
datagedreven toezicht emij de bedrijfsvoering:®°

3. We bevelen aan datde AFMverkent of invoeren van een CAO haalbaar is eaar loongebouw
blijft benchmarken met de sector, om zo inzicht te houden in het concurrerend vermogen van
de lonen. Daarnaast blijft het belangrijk om ien uitstroom te monitoren om te blijven nagaan
welke sectoren relevant zijn om mee te vergelijken. Binnen het huidige loongebouw zien vdgbij
AFMgeen mogelijkheden om te versoberen. De lonen zijn marktconform en in de hogere regionen
aan de sobere kantaarin onze ogemiet te sober. Dat de arbeidsvoorwaarden minder ruim zijn
dan bij DNBoetekent dus niet dat deze bije AFMrerruimd dienen te woden. Het invoeren van een
CAO zowbijdragen aan uniformiteit en transparantie van het loongebouw en maakt aanpassing van
arbeidsvoorwaarden eenvoudiger.

4. We bevelende AFMaan het risicogebaseerde toezicht, dat in de afgelopen jaren al verder is
geprofessionaliseerd en is uitgerold in de organisatie, nog verder te optimaliseren in de
komende jaren. De AFMiet daarvoor zelf ook concrete mogelijkheden blijkens interne
rapportages. Ons valt op dat het risicogebaseerde toezicht zoals dat nu wordt ingezet zich sterk

160|n paragraaf 4.5.2 is dit uitvoeriger beschreven en toegelicht.
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focust op het zo goed mogelijk inzetten en prioriteren van (verkregen) capaciteit en middelen
binnen het betreffende toezichtgebied. Wij zien nog twee aanvullende mogelijkheden om het
toezicht via de risicogebaseerde aanpak nog effectiever en efficiénéduinnenmaken: (1) Meer
>G; MK GH @=L ?=:JMAC=F N9F <= JAKA; G9F9DQK= GE J.
vergelijken en capaciteit en middelen te verschuiven over de grenzen van toezichtgebiedenfieen.
Dit vraagt om eemmeer uniforme methodologische aanpak voor de hetke AFM(2)Meer focusop
het gebruiken van de risicoanalyse om te komen tot een optimale trazfétussen enerzijds de
kosten en anderzijds de opbrengsten van het toeziéfitDeze optimalisaties kunnehet toezicht
effectiever en efficiénter te makef?3In aanvulling daarop merken we op dat me#nzichtin de
kostenvan het toezichtin internationaal vergelijkend perspectidhfierbij kan helpen, zodat deze
inzichten ook explicieter kunnen worden meegewogen in het zoeken naar balans tussen de kosten
van het toezicht en de opbrengsten van het toezichti.dat lichtis positief dat nualsnogonderzoek
wordt gedaannaar internationaal vergelijkbare informatién opdracht van het ministerie van
Financién.

5. We bevelende AFMaan de verdere implementatie van het verandertraject Toezicht met
Toekomst in de komende periode als belangrijk aandachtspunt te blijven zien enook de
voortgang en het resultaat in de gesprekken tussende AFMen het ministerie saan de orde te
laten komen. Dit verandertraject is ingezet, maar de implementatie is nog niet afgerond en vergt
een grote verandering in samenwerking en gedrag binrasAFMorganisatie.

Specifieke onderwerpen (zbo-status en toezichtmandaat)

6. We bevelende AFMEF <= EAFAKL=JA=K 99F L= N=JC=FF=F @G= <
worden benut. Uit de analyse van de zbstatus komt naar voren dat de relaties in de driehoek met
de ministeries goed zijn. Zowel de toezichthouders als de ministeries zijn zich zeer bewust van het
belang van onafhankelijkheid van toezicht. Gesprekken in het kader vapedevaluatie hebben bij
GFK <= NJ99? GH?=JG=H=F G> =J FA=L BMAKL C9FK=F
ruimte voor een meer inhoudelijk dialoog in de driehoek, zonder over casuistiek te praten en
zonder ook anderszins de onafhankelijkibivan de toezichthouder in gevaar te brengeg@n
dergelijk gesprek kan naar oriazicht juistbijdragen aan het maken van weloverwogen keuzes in
@=L LG=RA; @LJZ1 <A= 099J FG<A? =F EG?=DABC GGC HGD
onze optiek bijvoorbeeld kunnen gaan over de resultaten van het toezicht en de ingezette middelen
daarbij. Om de mogelijkheden van dit gesprek optimaal te benutten, zou een gezamenlijke agenda
voor de driehoek kunnen worden gemaakt, met het oog op de gezamenlijke opgazoals de
ontwikkeling van het toezichtstelsel in brede zin, het toezichtmandaat, ldsk appetitden de
samenwerking van de verschillende actoren.

7. We bevelende AFM(en DNB)aan het gesprek over het toezichtmandaat - en de verwachtingen
daarover - voort te zetten. Hoewel uit het evaluatieonderzoek geen overtuigende argumenten
naar voren zijn gekomen om het toezichtmandaat van DNB denAFNite verbreden, zijn zorgen
hierover hardnekkig. Dit hoeft geen principieel welleset-spel te worden als wordt uitgegaan van
gedeelde belangen zoals een goed vestiginga investeringsklimaat. Het economisch klimaat is
afhankelijk van verschillende fadren, vanbrede en sectorspecifieke wetgeving tot de praktijk van
het toezicht. Onze aanbeveling is om hierover een gesprek te organiseren tussen toezichthouders,
beleidsmakers en marktpartijen. Dat gesprek raakt niet alleen het mandaat, maar ook de vraag
waar nationale regels te streng zijn en leiden tot te hoge kosten of lasten. Het gesprek kan een

161Dit vergt wel meer uniformering en standaardisering van de risicoanalyse tussen de toezichtgebieden.
62Dit vergtwel een meer proactieve explicitering van de risicobereidheid.
163|n paragraaf 4.4.2 is dit uitvoeriger beschreven en toegelicht.
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bijdrage leveren aan de voorbereiding van voorstellen voor een jaarlijkse vereenvoudigingswet,
zoals voorzien door het kabinedetten.*%

164 Aan de slagCoalitieakkoord20262030.
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Bijlage | - Tabel opvolging aanbevelingen uit vorige evaluatie

De AFMheeft in het kader van de huidige evaluatie over de periode 282245 (dus niet de vorige evaluatie) op ons verzoek aangegevendé )AFMzich

in alle aanbevelingen van destijds kon vinden, (2) of het beoogde effect van de aanbeveling is gerealiseerd, (3) opevetkaanpeveling is gerealiseerd
en (4) ofde AFMnog verbeterpotentieel ziet op grond van die aanbeveling. De dedkFMverstrekte informatie is opgenomen in de tabel hierna.
Overigens is in paragraaf 3.2.1 van dit rapport een verkwogergave van deze tabel weergegeven.

Aanbevelingen vorige

Hoe beoordeelle AFM(en/of

evaluatie (KWINK groep, 2021 ministerie) de aanbeveling

destijds en wat was men
voornemens te doen?

Wat heeft de AFMgedaan om
invulling te geven aan de
aanbeveling?

Is het beoogde effect
volgensde AFM
gerealiseerd en waar blijk
dat uit? Zo nee, waarom

Vooruitblik: ziet de AFM
nog verbeterpotentieel er
Zo ja: wat ishet
verbeterpotentieel?

Aanbeveling I Leg beter uit
wanneer en waarondle AFM
opereert vanuit haar brede
maatschappelijke doelstelling,
en wanneer en waarom 0ok
niet.

Mee eensDe AFMherkende de

en transparantie over de wijze
waarop zij haar brede
maatschappelijke doelstelling
toepast in toezicht en
communicatieDe AFMwvas
voornemens om in externe
publicaties en communicatie
explicieter toe te lichten wanne
toezichtinterventies voortkomer
uit deze maatschappelijke
doelstelling en hoe deze zich
verhouden tot wettelijke taken

De AFNMheeft haar

behoefte aan meer duidelijkheimaatschappelijke doelstelling

explicieter verankerd en
toegelicht in strategische en

niet?

GerealiseerdDe AFM
maakt in haar externe
\verantwoording en
communicatie inzichtelijke

externe publicaties, waarondethoe toezichtactiviteiten

het jaarverslag en Trendzicht.
deze publicaties wordt
consequenter beschreven hoe
toezichtactiviteiten bijdragen
aan het vertouwen in de
financiéle markten en aan de
bescherming van consumente
en beleggers. Daarnaast zijn
interne afspraken gemaakt

en bevoegdheden.

Seo e economisch onderzoek

tussen beleid, communicatie e

bijdragen aan haar
maatschappelijke
doelstelling en wanneer z
opereert binnen strikt
wettelijke kaders. Dit blijkt
onder meer uit de
toelichting in Trendzicht,
het jaarverslag en
uitkomsten van

Nee. De aanbeveling is
opgevolgd en afgerond. L
maatschappelijke
doelstelling is structureel
verankerd in strategie en
communicatie en vraagt
geen aanvullende acties.

reputatiemetingen, waarir



Aanbeveling 2; Ontwikkel al

werkende weg ijkpunten voor (het belang van een beter

vraag of nieuwe investeringen
data-innovaties nuttig, nodig e
wenselijk zijn, zodat afweginge
om te investeren in nieuwe daf
innovaties beter kunnen worde
onderbouwd.

Mee eensDe AFMonderschreef

onderbouwd en samenhangenc
afwegingskader voor
investeringen in data gedreven
toezicht en data innovatie®e
AFMwas voornemens om
hiervoor al werkende weg
uitgangspunten en ijkpunten te
ontwikkelen en deze te
verankeren in strategie,
governance en besluitvorming
rondom datagedreven toezicht.

Sse

toezichtafdelingen om de
maatschappelijke duiding van
toezichtinterventies eenduidige
en consistenter te
communiceren. De
reputatiemeting is ingezet om
monitoren hoe deze uitleg doo
externe stakeholders wordt
ontvangen.

De AFMheeft eende AFMorede
Datagedreven Toezichtstrateg
20252028 vastgesteld. In dez
strategie zijn duidelijke

prioriteiten geformuleerd voor
datagedreven toezicht, gericht
op doeltreffendheid,
doelmatigheid en verantwoord
gebruik van dataDe strategie
bevat expliciete
afwegingscriteria, waaronder
effectiviteit, proportionaliteit,
uitvoerbaarheid, kosten en
administratieve lasten voor de
sector. Daarnaast zijn
governanceafspraken ingericht
waaronderde AFMbrede
prioritering, de oprichting van
een Data Office en uitbreiding

uitgangspunten, speerpunten ¢de AFMover een

de maatschappelijke rol e
positionering varde AFM
duidelijker naar voren
komen.

Deels gerealiseerd. Met d
vaststelling van de
Datagedreven
Toezichtstrategie beschik

samenhangend en
uitlegbaar kader voor het
afwegen en prioriteren va
investeringen in data
innovaties. Dit blijkt uit de
strategische keuzes,
centrale governance en
onderbouwde
investeringsbesluiten. De
verdere concretisering en
doorwerking van d kader
vindt plaats in de periode
20252028 via
implementatieplannen pel
toezichtafdeling.

0 e economisch onderzoek

van DevOpscapaciteit. Het

Ja. Verbeterpotentieel lig
in het verder versterken
\van de sturing op de
uitvoering van de strategi
het structureel monitoren
van de effecten van
datagedreven
toepassingen en het
explicieter verbinden van
investeringsbeslissingen
aan effectmeting en
kogen-batenafwegingen,
mede met het oog op
administratieve lasten vo
instellingen.
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Aanbeveling 3 Richt een
laagdrempelige voorziening in

Mee eensDe AFMbnderschreef
het belang van het verkleinen v

voor accountancy gerelateerd¢de afstand tot de

meldingen of bezoek instelling
vaker zonder directe aanleidin
O0YSG SSy w2LISy
de afstand tussen
toezichthouder en sector
verkleint en onder toezicht
staande instellinge eerder
signalen en incidenten zullen
delen. Die signalen en melding
zijn belangrijk in het kader van
hetrisicogebaseerdmezicht.

Aanbeveling 4¢ Herintroduceer
de samenwerking met DNB o[
de strategische agenda vaie

accountancysector en het eerd
ophalen van signalen en
incidenten.De AFMwvas

ministerie van Financién heeft
ingestemd met de bijbehorend
investeringen binnen het
kostenkader 20262028.

De AFNMheeft geconcludeerd d
een afzonderlijke
meldvoorziening niet nodig en
niet wenselijk is, omdat
bestaande meldkanalen reeds
beschikbaar zijn en de wetteli]

voornemens te onderzoeken ofigeheimhoudingsplicht

een aparte meldvoorziening
wenselijk en haalbaar was en 0
aanvullend daarop, het aantal
informele contactmomenten me
de sector te vergroten.

Mee eensDe AFMonderschreef
het belang van hernieuwde en
strategische samenwerking me

AFM Niet alleen om te

beperkingen stelt aan
aanvullende voorzieningen. In
plaats daarvan heefle AFM

Deels gerealiseerd. Hoew
geen aparte
meldvoorziening is
ingericht, is de afstand
tussen toezichthouder en
sector verkleind door de
toegenomen informele
contactmomenten.
Hierdoor worden signalen
en aandachtspunten eerd

ingezet op het intensiveren valbesproken. Het niet

informele en laagdrempelige
contactmomenten met de
sector. Dit is onder meer
vormgegeven door vaker
kantoorbezoeken zonder direc
aanleiding, het organiseren va
webinars en
rondetafelgesprekkeen het
verhogen an de frequentie var
gesprekken met
accountantsorganisaties.

De AFMen DNB hebben hun
samenwerking opnieuw stevig
verankerd via het

DNB, gericht op het voorkomer

Seo e economisch onderzoek

realiseren vareen separat
meldvoorziening hangt
samen met juridische
randvoorwaarden,
waaronder de
geheimhoudingsplicht, en
met het feit dat bestaande
kanalen reeds in deze
behoefte voorzien

Grotendeels gerealiseerd
De samenwerking tussen
de AFMen DNB is zowel

Ja. Verbeterpotentieel lig
in het verder stimuleren
van het delen van signale
en incidenten zodra
eventuele wetswijziginge
ten aanzien van de
geheimhoudingsplicht
daartoe meer ruimte
bieden, en in het blijven
investeren in
laagdrempelige en
informele catactvormen
met de sector.

Ja. Verbeterpotentieel lig
in het verder intensiveren
van de samenwerking op

geactualiseerde

formeel als inhoudelijk

nieuwe en opkomende
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voorkomen dat dubbel werk
wordt gedaan en dat onder
toezicht staande instellingen
worden geconfronteerd met
onnodige overlap, maar ook ol
krachten te bundelen en
gezamenlijk uitdagingen
gezamenlijk tegemoet te trede
(bijvoorbeelddatagedrevertoez
cht eneffectmeting).

Aanbeveling 5 Maak,
eventueel samen met andere

van overlap, het bundelen van
expertise en het gezamenlijk
adresseren van
sectoroverstijgende en nieuwe
toezichtvraagstukkerDe AFM

samenwerkingsconvenant te
herijken en de samenwerking
zowel bestuurlijk als operatione
te intensiveren.

Mee eensDe AFMonderschreef
het belang van duidelijke en

toezichthouders, afspraken me

was voornemens het bestaandi(informatie-uitwisseling,

Samenwerkingsconvenade
AFM;DNB (2023), dat in 2024
werking is getreden. Dit
convenant regelt zowel de
formele samenwerking

afstemming, overlegstructuren
als de gezamenlijke uitvoering
2L AYK2dzRSt A 2]
Daarnaast is de samenwerking
concreet ingevuld op
strategische en Europese
dossiers, waaronder DORA,
MiCAR, WTP en de
voorbereiding op AMLA. Op de
0KSYlF Qa @AYRI
afstemming plaats om
toezichtaanpakken te
harmoniseren, dubbel werk te
voorkomenen detoezichtlast
voor instellingen te beperken.
Ook is de samenwerking
versterkt bij gezamenlijke
data-uitvragen, thematische
onderzoeken en de inzet van
digitale en datagedreven
toezichtinstrumenten.

De AFMheeft bestuurlijk overle
gevoerd met de Autoriteit

gedragen afspraken met de

Seo e economisch onderzoek

Persoonsgegevens over het

verdiept. Dit blijkt uit het
vernieuwde
samenwerkingsconvenan
gezamenlijke
beleidsontwikkeling (zoals
de herziening van de
Beleidsregel geschiktheid
2012), structurele
overlegvormen en de
gezamenlijke aanpak van
Europese toezichtdossier
zoals DORA en MAR.
Hierdoor is sprake van
meer samenhang in
toezicht, minder overlap e
een consistentere
benadering van
instellingen.

GerealiseerdDe AFM

werkbare afspraken over

beschikt over duidelijke efopgevolgd en afgerond. [

GKSYlFI Qaz 12
Aktoepassingen, verdere
datagedreven
toezichtontwikkeling en
nieuwe Europese
regelgeving. Ook biedt
verdere harmonisatie van
data-uitvragen en
gezamenlijke Fen
datainfrastructuur kanser
om de doelmatigheid van
het toezicht verder te
vergroten.

Nee. De aanbeveling is

bestaande afspraken zijn
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de AP over de invulling van he
toezicht op financiéle
instellingeninzakehet opvragen
van data. Aanbevolen wordt o
deze afspraken vast te leggen
een convenant.

Aanbevelingen & Zet de
inspanning om effectmeting
structureler en meer integraal
vorm te geven kracht bij. Kies
daarbij voor een mix van
kwantitatieve en kwalitatieve
vormen van effectmeting, zoda
binnen de financiéle en
organisatorische mogelijkhede

Autoriteit Persoonsgegevens o
het opvragen en gebruiken van
data bij financiéle instellingeme
AFMwas voornemens om
hierover in overleg te treden mg
de AP en, indien nodig, deze
afspraken vast te leggen in een
convenant, eventueel in
samenwerking met andere
toezichthouders.

Mee eensDe AFMbnderschreef
het belang van structurele en
integrale effectmeting van
toezicht, met een mix van
kwantitatieve en kwalitatieve
methoden.De AFMwvas
voornemens om effectmeting
verder te verankeren in de
toezichtcyclus en hierover

vande AFMeen zo goed

in het kader van toezicht. Naar
aanleiding hiervan zijn
werkwijzen en uitgangspunten
verduidelijkt en vastgelegd,
onder meer ten aanzien van
proportionaliteit,
dataminimalisatie en de
juridische grondslag voor
data-uitvragen.Deze afspraken
zijn geborgd in bestaande
governancestructuren en
interne processen, waaronder
via het toezicht op
dataverzoeken en afstemming
binnen relevante gremia. Op
basis hiervan is geconcludeerd
dat het sluiten van een
afzonderlijk convenant niet
noodzakelijk is.

De AFMheeft het aantonen var
impact en effectmeting
structureel ingebed in haar

met strategische
impactmodellen, impactsessie
impactanalyses en vaste
projectformats waarin impact,
evaluatie en décharge zijn

explicieter te rapporteren in het

Seo e economisch onderzoek

opvragen en gebruiken van da|data—uitvragen die in lijn

toezichtprocessen. Er is geweleffectmeting en het

zijn met privacywetgeving
en toezichttaken. Sinds
2024 hebben zich geen
wezenlijke knelpunten of
nieuwe ontwikkelingen
voorgedaan die aanleiding
geven tot aanvullende
afspraken of een
afzonderlijk convenant me
de AP.

Deels gerealiseerdde AFM
beschikt over een stevige
en integrale basis voor

aantonen van impact van
toezicht. Dit blijkt uit het
gebruik van
impactmodellen en
impactanalyses in

toereikend en geborgd in
de reguliere werkwijze va
de AFM

Ja. Verbeterpotentieel lig
in het verder uniformeren
van effectmeting over
toezichtdomeinen, het
versterken van de
kwantitatieve
onderbouwing waar
mogelijk en het expliciete
1 2LIISt Sy @I

opgenomen. Effectnteng en

meerdere

toezichtinzet en bereikte
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mogelijk beeld ontstaat van de
effecten van het toezicht.
Rapporteer in het jaarverslag
2PSNJ RS INR2(3
financiéle markten en het
(aannemelijke) effect van het
toezicht doorde AFMdaarop.

Aanbeveling 7¢ Ontwikkel een
vaste methodiek of aanpak
waarbij de invulling van open
normen periodiek tegen het lic
wordt gehouden. Denk
bijvoorbeeld aan het instellen
Gy SSy HBMMER
intern afdelingen uitdaagt om
open normen die onnodig
gedetailleerd worde ingevuld
doorde AFMaan te passen.

jaarverslag, passend binnen de
financi€le en organisatorische
mogelijkheden van de
organisatie.

Mee eensDe AFMherkende het
risico dat open normen in de
toezichtpraktijk te gedetailleerd
worden ingevuld en daarmee
onbedoeld normerend of
belastend kunnen uitwerkerbe
AFMwas voornemens een vast
aanpak te ontwikkelen om
beleidsuitingen en interpretatie
periodiek te evalueren en zo he
principlebased karakter van he
toezicht te borgen.

Sse

reflectie zijn verankerd in

toezichtdomeinen en uit d

besluitvormingsaanwijzingen, (expliciete aandacht voor

projectmethodiek en de
toezichtcyclus.

Daarnaast zijn impactanalyses
uitgevoerd op diverse
toezichtdossiers en zijn de
resultaten benut in de
verantwoording, onder meer vi
impactboxen in het jaarverslag
Met deze samenhangende set
van processen en instrumente
is effectmeting geintegreerd
geraakt in strategie, uitvoering
en verantwoording.

De AFNMheeft een aanpak
uitgewerkt gericht op
bewustwording en periodieke
reflectie op de invulling van
open normen. Daarbij is een
methodiek ontwikkeld om
beleidsuitingen, zoals
beleidsregels, leidraden en
interpretaties, structureel teger
het licht te houdenRollen en
verantwoordelijkheden zijn
verduidelijkt, onder meer voor
toezichtafdelingen en Juridisch
Zaken, en er is een signaalfun
ingericht via de wetgevinggen

0 e economisch onderzoek

effecten in het jaarverslag
Tegelijkertijd verschilt de
mate van toepassing per
toezichtgebied en is
effectmeting nog niet
overal in gelijke mate
kwantitatief onderbouwd,
mede vanwege
capaciteitskeuzesrede
complexiteit van het mete
van effecten in de praktijk

Deels gerealiseerd. De
methodiek en bijbehoreng
uitgangspunten zijn
ontwikkeld en beschikbaa
De toepassing ervan in de
dagelijkse toezichtpraktijk
is echter nog niet overal
structureel ingebed en
verschilt per
toezichtgebied. Verdere
operationaliseringen
consequente toepassing

zijn nodig om het beoogdénormen.

effect volledig te realisere

effecten in sturing en
verantwoording.

Ja. Verbeterpotentieel lig
in het structureel
toepassen van de
ontwikkelde methodiek,
het periodiek evalueren
van bestaande
beleidsuitingen en het
explicieter betrekken van
ervaringen uit de
toezichtpraktijk en signalé
\van marktpartijen bij de
herijkingvan open
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Aanbeveling 8 Ontwikkel, bij
voorkeur in Europees verband
een benchmark voor
toezichtkosten

Aanbeveling 9 Zet de ambitie
van het zijn van een lerende

organisatie meer centraal in de
strategie varde AFM

Deels mee eenPe AFM
herkende de meerwaarde van
inzicht in de relatieve hoogte er
opbouw van toezichtkosten in
Europees perspectief, maar ga
tegelijkertijd aan dat de
haalbaarheid hiervan sterk
afhankelijk is van
beschikbaarheid van
vergelijkbare gegevens en
draagvlak bij adere
toezichthoudersDe AFMwas
voornemens om de
mogelijkheden voor een
Europese benchmark te
verkennen.

Mee eensDe AFMonderschreef
de ambitie om het zijn van een
lerende en wendbare organisat
explicieter en centraler te

beleidsdatabank. Deze aanpal
vastgelegd in interne richtlijner
en vormt een kader voor het
evalueren en waar nodig
aanpassen van de invulling va
open normen.

De AFMheeft in Europees
verband en in overleg met
relevante partijen verkend in
hoeverre een benchmark van
toezichtkosten gerealiseerd ka
worden. Daarbij is gekeken nal
bestaande
informatieuitwisseling en de
mate waarin toezichttaken,
financieringssystematiain en
kostentoerekening tussen
toezichthouders vergelijkbaar
zijn. Uit deze verkenning is
gebleken dat er onvoldoende
uniformiteit en draagvlak
bestaat om te komen tot een
robuuste en betekenisvolle
Europese benchmark voor
toezichtkosten.

De ambitie van het zijn van ee
lerende organisatie is veranke
in de AFMstrategie2023;2026.
Ter concretisering is het

Niet gerealiseerd. Een
Europese benchmark voo
toezichtkosten is niet tot
stand gekomen, met nam
vanwege het ontbreken v
vergelijkbare data,
verschillen in toezichttake
en financieringsmodellen

Beperkt. Alleen indien op
Europees niveau meer
harmonisatie ontstaat in
toezichttaken,
kostentoerekening en
financieringssystematiek,
kan deze aanbeveling
opnieuw worden

tussen toezichthouders e

Europee niveau. Hierdoo
zou een benchmark

onvoldoende betrouwbaal
en informatief zijn.

Gerealiseerd. Leren en
wendbaarheid hebben ee
structurele plek gekregen
strategie, werkwijzen en

positioneren in de strategie,

programma Darwin opgezet er

onvoldoende draagvlak ojde meerwaarde van een

opgepakt. Tot die tijd blijfi

Europese
toezichtkostenbenchmark
beperkt.

Ja. Het verbeterpotentiee
ligt in het blijvend borgen
van de lerende werkwijze
in de dagelijkse praktijk,

leiderschap vanle AFM

met specifieke aandacht

Sse

0 e economisch onderzoek
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zodat de organisatie zich beter
kan aanpassen aan een

veranderende omgeving en eerludieke acties georganiseerd €

uitbreidend takenpakketDe AFN
was voornemens deze ambitie
nader uit te werken en te
concretiseren, onder meer via
een afzonderlijke projectmatige
aanpak.

uitgerold. Binnen Darwin zijn

pilots uitgevoerd, interventies ¢in Toezicht met Toekoms

i A2y RS GKSY!I ¢
wendbaarheid structureel
geagendeerd bij bestuur, raad
van toezicht en management.
De onder Darwin ontwikkelde
kortcyclische werkwijze is
stapsgewijs geimplementeerd

de vaste toepassing van
retros en
reflectiemomenten in
werkcycli, de integratie va
leren en impact in
opleidingen en
besluitvorming, en het
organisatie brede

binnen meerdere afdelingen elleiderschapsprogramma.

projecten en heeft mede geleid
tot de start van Toezicht met
Toekomst, waarin wendbaar e
lerend werken volledig is
geintegreerd. In 2025 zijaren,
reflectie en impact verder
versterkt door omame in
opleidingen (zoals de
Basisopleiding Toezichthoude
projectformats, evaluatie en
déchargeprocessen en
besluitvormingsaanwijzingen.
Daarnaast zijn alle
leidinggevenden gestart met e
leiderschapsprogramma waari
accountability, wendbaarheid ¢
lerend vermogen centraal staa
De werking van Darwin is in

Daarmee functioneertle
AFMaantoonbaar als
lerende organisatie.

2025 verder bestendigd, onde

Dit blijkt uit de verankerini/oor nieuwe medewerker
e

n leidinggevenden, en ir
het verder versterken var
de verbinding tussen lere
reflectie en effectmeting
van toezicht.

Seo e economisch onderzoek
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meer door opname van
relevante acties in de OGSM
het bestuursbureau voor 2026

Tabel 12. Overzicht aanbevelingen uit deorige evaluatiede AFM(2021,KWINK groepgn de mate van opvolging volgerde AFM
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Bijlage ll-- N=J RA: @L

2021

2022

2G=RA; @L?=: A=<

Financiéle dienstverlening: bescherming van
consumenten in kwetsbare situaties

Kapitaalmarkten: een robuuste infrastructuur en
integer handelsgedrag

Asset management: een duurzaam bedrijfsmodel
van vermogensbeheerders en zorgvuldige
behandeling van cliénten

Accountancy: hogere kwaliteit van controles en
bijdragen aan effectieve prikkels voor accountants

1. Toezicht: bescherming van consumenten in
kwetsbare situaties

2. Toezicht: een robuuste infrastructuur en integer
handelsgedrag

3. Toezicht: hogere kwaliteit van controles en
bijdragen aan effectieve prikkels voor
accountants(organisaties)

3 HABD=JK

K: GJ=K GH ). ' AK

KPI / prioriteit

1.13 Duurzame bijdrage van producten en diensten met grote langetermijneffecten.
1.238 Organisatie en cultuur van financiéle ondernemingen.

1.33Invloedrijke toezichtpositie op financiéle dienstverlening.

2.13Bewaking van robuuste infrastructuur.

2.23Verhoging van de effectiviteit van onderzoeken en handhaving in het
marktmisbruiktoezicht.

2.38Toezicht op prospectussen en openbare biedingen.

3.13 Een adequaat functionerende keten van assetmanagementpartijen.

4.130nderzoek naar de kwaliteitsslag van O@Bcountantsorganisaties.
4.25Toezichtaanpak niefOOB accountantsorganisaties

4.38Invloedrijk in (inter)nationale discussies

4.45Verbeteren van geintegreerde verslaggeving en datagedreven toezicht op de
verslaggeving

1.13 Transitie nieuwe pensioenstelsel

1.23 Retailbeleggen

1.33 Zorgplicht

2.15Versterking kapitaalmarktentoezicht

3.15Vernieuwing toezicht accountantsorganisaties
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2023

4. Overall: de AFMbrede (toezicht)prioriteiten

5. Overall: professionele organisatie

1. Toezicht: bescherming van consumenten in
kwetsbare situaties

2. Toezicht: hogere kwaliteit van controles en
bijdragen aan effectieve prikkels voor accountants( -
organisaties)

3. Overall: de AFMbrede toezichtprioriteiten

4. Overall: de AFMbrede (toezicht) prioriteiten

4.15Duurzaamheid

4.23 Strategie 20232026 &de AFMRO jaar bestaan

4.38 Datagedreven toezicht

5.13Bevordering van snelle en zorgvuldige toetreding van marktpartijen en person

5.231T huis op orde

5.38 Werkgeverschap en pensioen
5.43 Effectieve kostenbeheersing
1.18 Transitie nieuw pensioenstelsel
1.23Klantbelang centraal

2.13 Uitvoering vernieuwede strategie KAV

3.158Verdergaande digitalisering
3.23 Datagebruik in en voor toezicht
3.38Internationaal beinvioeden
3.45Duurzaamheid

4.13Wendbare organisatie

4.238 Aantrekkelijke werkgever

4.33Implementatie IT strategie

4.43Bevordering van snelle en zorgvuldige toetreding van marktpartijen en person

4.55 Effectieve kostenbeheersing
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2024

1. Digitalisering: de AFMbeheerst de effecten van
digitalisering in de markt door in toenemende mate
met data en technologie toezicht te houden op
technologie.

2. Internationalisering: de AFMnternationaal
invloedrijk door gericht bij te dragen aan EU-
regelgeving en het EUtoezicht actief te verbeteren.

3. Duurzaamheid: de AFMheeft een integrale
strategie voor toezicht op duurzaamheid door
passende informatie en adviezen over
duurzaamheidsfactoren in beleggingen af te
dwingen, toezicht te houden op betrouwbare ESG
rapportages en toezicht op naleving CSRD voor te
bereiden.

4. Accenten in toezicht: de AFMvoert prioriteiten in
het toezicht effectief uit door de start van het
toezicht op de pensioentransitie en de bestrijding
van manipulatief handelsgedrag.

5. Professionele organisatie: de AFMs een
professionele en vitale organisatie die wendbaar is,
een sterk lerend vermogen heeft, beschikt over een
effectieve IT infrastructuur en over voldoende
budget beschikt.

1.13 Het toezicht op DORA wordt voorbereid en het instellingentoezicht op (digitale
bedrijfsvoering versterkt.

1.25 Datagedreven toezicht levert zichtbare toezichtresultaten op.
1.33De voorbereiding op de Alerordening wordt afgerond.

218DeAFM =J =A<L @=L LG=RA; @L GH ; JQHLGA
verband voor het effectief bestrijden van illegalen en het oplossen eamss border
issues

2.23We laten binnen de EU zien dat risicogestuurd en datagedreven werken op ee
doelmatige manier zorgt voor resultaten in het toezicht

3.15We ontwikkelen een integrale toezichtstrategie voor toezicht op duurzaamheid

3.28 Connectiviteit tussen financiéle en nidinanciéle gegevens (ESG) wordt de nor
3.33 De CSRD duurzaamheidsimplementatie wordt voorbereid voor 2025.

4.13Hetde AFMoezicht op de pensioentransitie gaat succesvol van start

4.25Het vernieuwde toezicht op financiéle dienstverleners wordt succesvol
uitgevoerd.

4.3- De AFMbestrijdt manipulatie handelsgedrag inzake equity, bonds and
commodities.

5.15De ITFstrategie is succesvol door voorspelbare-ifiplementaties, zoals de
afronding van de clouemigraties, het ondersteunen van nieuwe taken en de
vernieuwing van Mijde AFM

5.25 De AFMverkt mee aan het tot stand komen van een passend kostenkader, in
samenwerking met de ministeries van Financién en SZW.
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5.33 Streven naar afhandeling van 100% van de vergunningsaanvragen/
personentoetsingen binnen de wettelijke termijn

5.43 De AFMtreeft ernaar de kosten binnen het vastgestelde kostenkader/ begrotin
te houden.

Tabel13¥s - N=JRA; @L ) . 'dAAEMir de pdtipde 2021K02K.9 F

Seo e economisch onderzoek 1 17



Bijlage Ill - Overzicht output

In deze bijlage is een overzicht opgenomen van de outputs garAFMn de periode 2022025 die in de
jaarverslagen zijn vermeld.

Doorlopend toezicht

Met doorlopend toezicht bedoeltle AFMet continue toezichtop de naleving vamvet- en regelgeving.
Vaak richt zich dit op correcte en transparante processen bij financiéle ondernemingen. Vanuit het
doorlopend toezicht richtde AFMzich op bijvoorbeeld vergunningaanvragen, toetsingen van
bestuurders en prospectustoezicht.

Doorlopend toezicht 2021 2022 2023 2024 2025
Verleende reguliez vergunningen 5 4 2 10 16
Ingetrokken reguliere vergunningen en registraties 14 22 17 12 13
Verleende registraties auditkantoren andere lidstaat n.n. 0 1 1 2
Verleende registraties audibrganisaties van een derde land n.n. 0 2 0 0
Signalen ovelaccountantsorganisaties 260 234 319 564 319
Waarschuwingen aaaccountantsorganisaties n.n. 3 0 2 6
Boetes aaraccountantsorganisaties n.n. 1 0 0 3
Toezichtbrieven aaraccountantsorganisaties n.v.t. nv.t nwvt 2 5
Mededelingen aan ondernemingen bij verslaggeving 6 1 2 3 2
Ingediende tuchtklachten 1 1 2 0 2
Uitspraken Accountantskamer 1 3 0 2 0
Uitspraken College van Beroep voor het bedrijfsleven (CBb) n.n. 1 0 0 0

Tabel 14. Output doorlopend toezicht van de AFMin de periode 2021-2025.

Handhaving

De AFMheeft de taak om toe te zien op de naleving van de financi€éle-watregelgeving. Een
uitgangspunt daarbij is datle AFMoptreedt zodrade AFMekend is met een overtreding. De manier
waaropde AFMlat dan doet, hangt af van de concrete situatibe AFMcan gebruikmaken van formele
en informele maatregelenEen overzicht van de genomen maatregelen date AFMn de periode 2021
tot en met 2025 is in de tabel hieronder weergegeven.

Overzicht 2021 2022 2023 2024 2025
maatregelen

Formele toezichtmaatregelen
Opgelegde boetes 2 11 12 15 8

Opgelegde lasten 5 4 3 3 1
onder dwangsom
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Voornemen last onder - - 9 6 2
dwangsom

Aangiftes 5) 2 5 3 2
Vergunning 8 1 0 3 1
intrekkingen

Voornemen - - 2 5 3
vergunning intrekking

Aanwijzingen 4 3 1 1 4
Voornemen - - 6 7 5
aanwijzing*

Openbare verklaring - 0 1 0 0
Openbare - 1 1 0 5
waarschuwing

Mededeling zonder 6 1 1 3 2
aanbeveling Wtfv)

Uitspraken - 3 0 2 2
accountantskamer

Totaal aantal formele 30 26 24 30 25

maatregelen
Informele handhaving

Normoverdracht 105 119 150 75 134
waarschuwingsbrieven
Normoverdracht: 255 74 79 n.v.t. 0
normoverdragende
brieven/gesprekken
Toezichtbrieven/ n.v.t. n.v.t. n.v.t. 276 193
gesprekken
Waarschuwingen n.v.t. 24 53 76 119
boilerrooms
Totaal aantal 360 217 282 427 446
informele
handhaving

Totaal

Totaal aantal formele 30 26 24 30 25
maatregelen

Totaal aantal 360 217 282 427 446
informele

handhaving

Totaal aantal 390 243 306 457 471
maatregelen

Tabel 15. Output handhaving van de AFMin de periode 2021-2025.

Contact met de buitenwereld

De AFMGF <=J @GM<L <AN=JK= ; GFLY9; L=F E=L <= | : MAL=FO=1J]-=
eventueel kunnen voordoen. Signalen over ongewenste of onwettige activiteiten kunnen afkomstig zijn

van consumenten, vanuit de sector zelf of vanuit medZzontactmomentenhebben betrekking op

i GFKME=FL=F =F GF<=JF=EAF?=F <A= NA9 @=L | +=D<HMFL
| - F<=1J F = Econlakt Deébde AEMBpnemen. Beide zijn via telefoon en via mail te bereiken.

2021 2022 2023 2024 2025

Aantal 21.182 20.667 18.736 12.762 14.504
contactmomenten

KWI NK SeO ¢ economisch onderzoek
GROEP

Zbo-evaluatie AFM 2022025 | 119



Telefoon meldpunt 345 1.180 1.028 1.055 993

Mail Meldpunt 9.167 8.106 7.947 5.791 5.686
Telefoon 720 3.313 3.117 3.072 2.774
Ondernemersloket

Mail 10.950 8.068 6.644 4.695 5.051

Ondernemersloket
Tabel 16. Output contactmomenten van de AFMin de periode 2021-2025.

Personentoetsingen

Het overzicht hieronder geeft het aantale AFMoetsingen, uitgesplitst naar de verschillende
categorieén weer.

Aantal toetsingen per 2025 2024 2023 2022 2021
categorie

Adviseurs/ bemiddelaars/  1.419 1.429 1.307 1.229 1.577
kredietaanbieders

Beleggingsondernemingen/ 580 599 441 544 429
beleggingsinstellingen

Beleggingsobjecten en 19 13 8 11 15
beurs

Crypto-activa 64 - - - -
dienstverleners

Accountantsorganisaties 192 187 168 199 224
Dubbele poortjes 7 7 5 8 12
Hertoetsing 3 4 1 7 8
Totaal aantal toetsingen 2.284 2.239 1.930 1.998 2.275

Tabel 17. Output personentoetsingen van de AFMin de periode 2021-2025.

Bezwaar en beroep

Klachten 0 1 3 1 2 3
Bezwaarschriften 88 172 81 96 77 110
Beroepen 20 12 16 23 17 15
Hoger beroep 11 8 4 5 6 4
Voorlopige 9 9 7 3 8 10
voorziening

Tabel 18. Output bezwaar en beroep vande AFMin de periode 2021-2025.
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Bijlage IV- Overzicht resultaten per
toezichtgebied

In de tabel hierna zijn de bereikte resultaten per toezichtgebied weergegeven zal8FMlie heeft

gepresenteerdA F

<= B99JN=JKD9?=Fy &=L RABF J=KMDLY9L=F

Toezicht op financiéle dienstverlening

Jaar: Bereikte resultaten:

2025 |

2024 i

2023 1

KWINKGROEP

In 2025 droegle AFMij aan goede en passende digitale financiéle diensten: het klantbelar
wordt scherp geborgd bij rruwe producten en algoritmen, crypténformatie is duidelijk en
de naleving van regels is streng.

De AFMorgden ervoor dat duurzame financiéle producten beter aansluiten bij wat ze
beloven, zodat consumenten met duurzame doelstellingen eerlijk en passend worden
bediend.

In 2025 heeftle AFMervoor gezorgd dat consumenten beter beschermd zijn tegen
?J=FKGN=JKLAB?=F<= JAKA; GAK =F FA=MO= NC
toezicht en Europese samenwerking.

De pensioensector informeert deelnemers steeds beter over wat zij bij de overgang naar |
nieuwe tweede pijler pensioenstelsel kunnen verwachten.

Er is door de sector ede AFMard gewerkt aan het verbeteren van de kwaliteit van
hypotheekadvies en het versterken van een beheerste en integere bedrijfsvoering bij
adviseurs.

Nationaal en internationaal stimuleete AFMinancieel dienstverleners om bij digitalisering
het klantbelang centraal te blijven stellen. Bijvoorbeeld op het gebied van uitgesteld betale
De AFMag erop toe dat marktpartijen consumenten ondersteunen bij het maken van
verantwoorde keuzes voor een gezonde financiéle toekomst. Waar dat niet gebeurde, gre
de AFMn. De AFMbubliceerde twee boetes voor overkreditering van klanten, en drie boete:
voor finfluencers.

De AFMaciliteerde marktpartijen om duurzaamheidsweten regelgeving zoals de SFDR go¢
na te leven, onder andere door deze partijen handvatten te bieden om verbeteringen door
voeren.

In dialoog met de pensioensector ded# AFMzorgen over de mogelijk onrealistische
verwachtingen van deelnemers op basis van de transitiecommunicatie. Naar aanleiding
hiervan pakt de sector zijn verantwoordelijkheid en gaat de communicatie verduidelijken
door middel van gelaagde informatie en persalijke toelichtingen.

De AFMheeft een aantal onderzoeken uitgevoerd naar verantwoorde kredietverstrekking, ¢
zicht te krijgen op de naleving van de leennormen en overkreditering, en daarmee financi
problemen door problematische schulden bij consumenten, te voorkomen. Deze
onderzoeken hebben geleid tot de vaststelling dat hierin nog veel niet goed gaat. Met
overkreditering van grote groepen klanten tot gevolDe AFMeeft meerdere
kredietverstrekkers hier formeel en informeel op gewezen en naar aanleiding hiervan
verbeteringen in beleid en processen gezien.

Uit een studie over de effecten van technologische ontwikkelingen in de verzekeringssect
richting 2033heeftde AFMrends kunnen destilleren. Deze trendsjn omgezet in nadere
onderzoeken naar onder andere gepersonaliseerde beprijzingeembedded insurance
Partijen moeten ervoor zorgen dat ook in een digitale omgeving de zorgplicht wordt gebpr
zeker bij een toename van datagebruik en datadistributie

De nieuwe pensioenwet is door het parlement aangenom&e AFMeeftveel contact gehad
met de pensioensector om verwachtingen over de transitie uit te spreken en guidance te
bieden, en om te horen wat in de sector leeie AFMham sectorpartijen mee in wat
gedragstoezicht inhoudt, droeg de ratio erachter uit, &t alvast de duiding van nieuwe
open normen landen. Hiermee wile AFMijdig sectorbrede issues signaleren en adresserer
om de transitie uitlegbaar en uitvoerbaar te houden.
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2022 i

2021 1

\ia gesprekken met de pensioensector en guidanceefiele AFMle sectormeer

duidelijkheid geboden ovehunrol enhunverwachtingen in het nieuwe pensioenstelsel

Met diverse uitingerheeftde AFMaan beleggingsondernemingen duidelijk gemaakt hoe zij
beleggers voorstelbare teleurstellingen kunnen besparen

Met een aantal uitgangspuntemeeftde AFMmarktpartijen geholpen bij hoe zij het
klantbelang meer centraal kunnen stellen bij betalingsachterstanden bij zowel hypothecai
als consumptief krediet @nsumenten kunnen zo zicht houden op een schuldenvrije
toekomst op een redelijke termijn, ook als zich mogelijke betalingsproblemen door de
coronacrisis voordoen.

Met een webinatheeftde AFM > AF>DM=F; =JKA ?=ZF>GJE==J<
posts over beleggen, aangezien steeds meer consumenten de afgelopen jaren zelf zijn ge
beleggen en zich daarbij laten leiden door informatie op sociale media

De AFMheeftbeleggingsondernemingen gewezen op het provisieverbod bij de
samenwerking met finfluencers, zodat beleggers objectief afwegingen kunnen maken.
Pensioenuitvoerders weten door onderzoek vate AFMlat ze bij de ontwikkeling van
variabele pensioenproducten voldoende rekening moeten houden met de kenmerken en
c=@G=>L=F N9F <==DF=E=JKJ] RGY9 DK DBeAFMinathe ;
belangrijk dat pensioenaanbieders variabele uitkeringen ontwikkelen die passen bij de
deelnemers en dat zij hun deelnemers goed begeleiden bij de keuze tussen een vastgest:
en variabele uitkering.

Tabel 19. Resultaten op het toezichtgebied financiéle dienstverlening zoals vermeld door de AFMin

jaarverslagen.

Toezicht op kapitaalmarkten

Jaar: Bereikte resultaten:

2025 1

1

2024 i

2023 i

KWINKGROEP

Door het toezicht varde AFMen de inzet van regelgeving neemt het bewustzijn van
marktpartijen over ICTJ AKA; GAK LG=J] O9L :AB<J99?2L 99
Door het toezicht varde AFMen de samenwerking op Europees niveau kredgyAFMmeer
inzicht in algoritmische handelspraktijken, waardoor marktpartijen beter zijn voorbereid op
technologische innovatie en de verwachtingen van toezichthouders.

Door het toezicht varde AFMheeft de sector beter zicht op de kwaliteit van ICT
riskmanagement en is zij in grotere mate voorbereid op complexe nieuwe eisen.

De AFMeeft in 2025 invloed kunnen uitoefenen op de beleidsvorming en zo bij kunnen
dragen aan een robuustere marktstructuur.

Om transparante financiéle markten te bevorderen, ldg AFMextra focus op de correcte
deponering van financiéle jaarverslaggeving en transparantiemeldingen. Dit heeft geleid t«
23 handhavingsmaatregelen en 254 correctiedlie AFMregisters.

Op het gebied van handel met voorwetenschap en marktmanipulatie stadeAFMop basis
van eigen detectie en meldingen door derden in totaal veertien nieuwe onderzoeKBAFM
legde een bestuurlijke boete op voor marktmanipulatie. Daarnaast heddtAFMwaalf
andere (in)formele maatregelen genomen.

De AFMennis van en toezicht op algoritmische handel is uitgebreid door samenwerking n
onder meer de Universiteit van Oxford. Dit heeft geleid tot diverse publicaties.

Het risicogestuurd datagedreven toezicht is versterkt door het combineren van bestaande
nieuwe kapitaalmarktbronnen die nieuwe inzichten bieden voor gebruik binnen
marktmisbruik-, meldingen en transactierapportagetoezicht.

De pezichtaanpak is versterkt door scherp te letten op de naleving van
transactierapportageverplichtingen voortkomend uit Markets in Financial Instruments
Regulation (MiFIR), European Market Infrastructure Regulation (EMIR) en Securities Fina
Transactiors Regulation (SFTR). Dit draagt bij aan transparantie en eerlijk handelsgedrag
De kwaliteit van de aangeleverde transactiedata is verbeterd. Instellingen zijn nadrukkelijk
gewezen op de eigen verantwoordelijkheid voor deze data ehéntoezicht is scherp gelet
op de naleving van rapportageverplichtingen onder MiFIR, EMIR en SFTR. Op deze mani
zorgt de AFMroor voldoende transparantie op de kapitaalmarkten.
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1 Doordeinspanningenvande AFMkan de markt zich beter voorbereiden op de komst van
Digital Operational Resilience Act (DORA), de review van Investment Firm Directive (IFD)
Investment Firm Regulation (IFR), Markets in Crygtssets Regulation (MiCAR) en
regelgeving over duurzaamheidbe AFMheeftde marktvoortdurend op de hoogte gehouden
van de ontwikkelingen en reikhandvatten aan. Hierdoor waarborgde AFMmede de
robuustheid van de kapitaalmarkten.

1 De AFMeeftaandacht gevraagd voor de ESMpinie die duidelijkheid geeft wanneer
systemen van marktpartijerzichkwalificeren als multilaterale handelssystemen. De
verscherpte toezichtaandacht heeft onder meer geleid tot passende vergunningaanvrager
waardoor de robuustheid en efficiéntie van de kapitaalmarkt wordt bevorderd evenals het
level playing field

1 De wijze waarop instellingen beleggers tijdig en juist informeren is verbeterd. Door het
leveren van input voor de ESMjuiidance over en gesprekken met de markt weten de
instellingen wat van hen verwacht wordt

1 De AFMeeftzich ingezet voor een integralere Europese toezichtaanpak op de
kapitaalmarkten.De AFMheeftgepleit voor een gecentraliseerde Eéét aan
C9HAL99DE9JCL=F<9L9J] RG<9L >AF9F; ASD= JA
in kaart kunnen worden gebracht. Dit draagt bij aan een integere financi€le markt in heel
Europa.

2022 1 De extra aandacht voor het melden van verdachte transacties heeft geleid tot meer
suspicious transaction and order reports (STORS). Dit heeft een positieve invioed op het
opsporen van marktmisbruik.

1 het kader van het toezicht op transactierapportagen meldingentoezicht zijn verschillende
(in)formele maatregelen getroffen of voorbereid bij partijen die onvolledige of onjuiste
informatie, en/of te laat informatie hebben aangeleverd.

1 Intensivering van het toezicht op de energiemarkten (carbon en IgeS)heeft
plaatsgevondenwaarbij de AFMle marktontwikkelingen intensiefvolgt, ook op het gebied
van marktmisbruik. Daarnaadheeftde AFMntensief contact onderhouden met collega
toezichthouders, zoals de ACM, betrokken Europese toezichthouders en ESMA. Ookibee
AFMbeleidsmakers van input voorzien in de discussie over eventueel te nemen
noodmaatregelen. Daarnaast is er veel contact geweest met betrokken marktpartijen om t
monitoren en eraan bij te dragen dat de markt goed bleef functioneren.

9 Onderzoek naar het gebruik van machine learning in handelsalgoritmes en de mogelijke
JAKA; GAK AF @=L DA; @L N9F E91J CL E Asttogzishh C
vande AFMbop het gebruik van algoritmes is geintensiveerd.

i Publicatie van de State of the Capital Markets met observatias de AFMbver het
functioneren van de kapitaalmarkten. Over de inzichten is daarna gesproken met
marktpartijen tijdens de Capital Markets Day op 9 november 2022, zowel in plenaire sessi
als in breakouts.

2021 1 De AFMeeftbeter inzicht in het gebruik van handelsalgoritmes in de markt zpt hogere

: =OMKLOGJ<AF? : AB AFKL<2DBDAB2ERONSebrt : =L J =
vooruitgang bij handelspartijen en platformen in de naleving van de wetgevibg. AFMiet
echter ook verbeterpunten emeeftdaarvoor handvatten opgesteld. Zwil de AFMiat
handelspartijen en platformen die gebruikmaken van algoritmische handel in hun IT
strategie, maatregelen opnemen tegen cyberaanvallen.

1 Meer en kwalitatief betere STOReldingenhebbengeleid tot aangescherpt toezicht en mee
opsporing van marktmisbruik.

i Het goed ingerichte proces van prospectustoetsingen SPACs heeft gezorgd voor betere
beleggersbescherming.

I Toezicht op handel in COG2missiederivaten is opgezet: een goedwerkende secundaire mai
dwaartoe de handel in CO2missiederivaten behoorgis een noodzakelijke
randvoorwaarde om het emissierechtensysteem van de Europese Commissie te doen sla

Tabel 20. Resultaten op het toezichtgebied kapitaalmarkten zoals vermeld door de AFMin jaarverslagen.
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Toezicht op assetmanagement

NEETH Bereikte resultaten:

2025 i1 Door het toezicht varde AFMen gesprekken met de sector zijn stappen gezet richting
verantwoord en transparant gebruik van Al, wat bijdraagt aan een weerbare en betrouwbe
assetmanagementsector.

1 De AFMiet dat er een belangrijke stap is gemaakt, maar ook dahog veel te doen is op het
?=: A=< N9F | "A?2AL9D= O0O==1J: 9 %dABMinverbdteringen 6
zichtbaar en wordt kennis gebruikt om toekomstige onderzoeken verder te verdiepen.

i1 Door het toezicht varde AFMen Europese samenwerking is de kwaliteit van informatie
N=J:=L=J< =F RABF <MMJR99E@=A<KJAKA; GAK

1 Voorbereiding op AIFMizn UCITSerziening.De AFMRA=L <9L @=L : =H=
cruciaal is om beleggers beter te beschermen. Dankzij de inzetdeAFMerloopt de
overgang naar het nieuwe regime soepel en staat de sector klaar voor invoering in 2026.

2024 i1 Assetmanagers hebben handvatten gekregen die hen helpen bij het inrichten van hun
processen, systemen en interne controles voor het risicobeheer inzake-&86&
1 De AFMeeft aanbevelingen gegeven die moeten leiden tot verbeteringen van de monitoril
van de uitbestedingen.
1 De AFMtelde beleggersondernemingen in staat de kwaliteit van hun bedrijfsvoering te
verbeteren met handvatten diele AFMze heeft aangereikt.

2023 1 "= :=@==JKAF? N9F <MMJR99E@=A<KJAKA; GAK

manieren ingericht, de meeste beheerders sluiten daarbij wel aan bij de eisen van de SFL

Een kleine meerderheid van de instellingen heeft de risicobereidheid vastgetbguo middel

van een zogenoemde Risk Appetite.

Het toezicht op duurzame financiéle beleggingsproducten is verder ingevuld.

De assetmanagementsector is zich bewust van de gevolgen van de pensioentransitie en i

ook voorbereid op deze gevolgen.

1 InsttDDAF?=F CJAB?=F :=L=J ?JAH GH <AKAMAIGA}
sectorheeftonder meer opvolging gegeven aate handvattenvande AFMondom DORA.

= —a

2022 9 Beheerders zijn voorzichtiger geworden met het toewijzen van een
duurzaamheidsclassificatie.

9 Eris ruimte voor verbetering bij het weergeven van duurzaamheidsinformatie.
1 Ondernemingen die al lange tijd actief zijn, beheersen over het algemeen hun
DAl MAKAL=ALKJAKA; GAK ?G=<K , A=MO= GF<=JF
N9F @MF DAI MA<AL=ALKJAKA; GAKgy
2021 I Onderzoek naar de implementatie van de regelgeving van Sustainable Finance Disclosure

Regulation (SFDR) in prospectussen wijst uit dat beleggingsinstellingen beleggers beter
kunnen informeren over duurzaamheid. Imet rapport implementatie SFDR zijn hiertoe
aanbevelingen opgenomen.

1 Onderzoek naar uitbestedingsbeleid bij assetmanagementpartijen laat zien dat steeds me
partijen beschikken over een uitbestedingsbele@h dat ditleidt tot verbetering van de
beheersing van de bedrijfsvoering. De daadwerkelijke implementatie is nog een zorgpunt.
een brief aan de sectazijn hiertoe handvatten gegeven.

9 Uit onderzoek blijkt dat het risicobeheer onder beheerders van alternatieve
beleggingsinstellingen (abi) op een aantal punten beter kan. In 2022 komt er een
vervolgonderzoek om te kijken of dit verbeterd is en marktpartijen met de in de
terugkoppelingsbriefopgenomen verbeterpunten aan de slag zijn gegaan.

i Uit onderzoek blijkt dat assetmanagementpartijen hun bedrijfsvoering goed lijken aan te
passen aan de gevolgen van de coronacrisis, maar dat aandacht noodzakelijk blijft. De tig
de terugkoppelingbrief kunnen daarbij behulpzaam zijn.

Tabel 21. Resultaten op het toezichtgebied assetmanagement zoals vermeld doorde AFMin jaarverslagen.
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Toezicht op accountancy en verslaggeving

NEETH Bereikte resultaten:

2025 1 In2025brachtle AFMk = : =D9F?JABC= JAKA; GAK AF : ==
kunnen ondermijnen. Door de onderzoeken en gesprekken d@nAFMbeschiktde sector
over concrete handvatten om haar kwaliteitsstelsel te versterken.

1 In 2025 hielpde AFMle sector om duidelijke kaders voor governance en
kwaliteitsverbetering te realiseren. Daarmee is een belangrijke stap gezet naar een cultuu
waarin kwaliteit structureel wordt bewaakt.

T "= K=; LG AK K; @=JH=J ?2=0GJ<=F GH JAKA; C
naar betere kwaliteitsborging bij wettelijke controles. Ook heefe AFMyevraagd voor
JAKA: GAK GH <AK; GFLAFMZL=ALg

1 In 2025 zagle AFMiat ondernemingen en accountants actief aan de slag gingen met de
aanbevelingen varde AFM/oor betere duurzaamheidsrapportering. Deze lerende houding
helpt om vereisten van d€orporate Sustainability Reportirigirective (CSRDped toe te
passen en de kwaliteit van ESi@formatie over milieu, maatschappij en goed bestuur te
verbeteren.

2024 1 De AFMielp ondernemingen om beter te rapporteren over hun impact op mens, milieu en
maatschappij. Dit deedle AFMijvoorbeeld door een sethssessmentformat te verstrekken,
en door tien CSRDavigatiepunten te delen met de markt. Ook droelg AFMij aan
internationale regelgeving op het gebied van duurzaamheid.

1 De AFMieed opnieuw onderzoek naar het onderwerp fraudedetectie door accountants en
; GF; DM<==J<= <9L ; GFLJGD=0=JCR99E@=<=F

1 De AFMerbeterde de datapositie ten aanzien van accountantsorganisaties en hun wettelij
controles. Hierdoor korde AFMle data over bijvoorbeeld (de omgang met) frauden
O<AK®; GFLAFMZL=ALKJAKA; GAK N=JKL=JC=Fg

9 Door de deelname vade AFMaan de internationale samenwerkingsverbanden kredg AFM
inzicht in het gebruik van technologische innovaties en Al in wettelijke controles.

2023 1 De AFMheeftondernemingen en accountarg{organisaties) aangespoord om voldoende
voorbereid te zijn op de Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD). Uit onderzo
vande AFMbleek dat nog grote stappen nodig zijn en er dus geen tijd te verliezes.

1 &=L ?G=< KA?F9D=J=F N9F >J9M<=JAKA; GAKe A
AFMeen kritisch rapport over de frauderisicoanalyse. Deze moet scherper, om een valse ¢
in de wettelijke controle te voorkomen.

9 De opdrachtgerichte kwaliteitsbeoordeling (OKB) is een belangrijke maatregel voor
accountantsorganisaties om de kwaliteit van de wettelijke controle te waarborgen. In 202:
heeftde AFMbonderzoek verricht naar de OKB. Hieruit blijkt dat de OKB diepgaander moet
worden verricht, zowel door de accountantsorganisaties met een reguliere vergunning als
door de accountantsorganisaties met een O@Brgunning.

1 Hettoezichtvande AFMop accountancy en verslaggeving is zoveel mogelijk datagedreven
Zoheeftde AFMn 2023 van accountantsorganisaties met een reguliere vergunning
<9L9HMFL=F N9F RGAF xKPRRR O=LdeAEMijBdatapositic F
verderheeftopgebouwd. In 2024 verwaclide AFMerschillende toezichtacties uit te zetten
naar aanleiding van deze data. Ook éftde AFMmet een datapilot en intensieve contacten
met de kantoren de definitieve datalitvraag voor de accountantsorgasaties met een OOB
vergunning gefinaliseerd en in Q4 2023 uitgestuurd.

2022 1 De AFMeeftE = = AFRA; @L N=JCJ=?=F AF <= JAKA;
van accountantsorganisaties met een reguliere vergunning en gebtrdik inzichten om onze
toezichtactiviteiten te prioriteren.

1 De AFMnaakt zichhard voor een goede verbinding tussen de financiéle en Hiatinciéle
prestaties door ondernemingen in hun verslaggeving leeeft zich uitgesproken watop dit
gebied van die ondernemingen wordterwacht

1 In een position paper en op publieke foraaaktede AFMluidelijk dat
9;, GMFL9FLKGJ?9FAK9LA=K @MF HGGJLO9; @L=1J

2021 In 2021 heeftle AFMbij toezicht op accountancy en verslaggeving geen expliciete resultaten
geformuleerd zoals wel bij de andere toezichtgebieden in datzelfde jaar.
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Tabel 22. Resultaten op het toezichtgebied accountancy en verslaglegging zoals vermeld doorde AFMin
jaarverslagen.
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Bijlage V- Loon en loongebouw

B-V.1.Methodologische beschrijving

Deze appendix bevat een methodologische beschrijving van de analyses van de lonen en het
loongebouw.

CBSmethodologie

De analyse berust op niedpenbare microdata van het Centraal Bureau voor de Statistiek (CBS),
beschikbaar via Remote Access. Voor de jaren 2019 tot en met 2025 is per jaargang de
polisadministratie SPOLISBUS gekoppeld aan GBAPERSOONTAB voor persoondtemman
HOOGSTEOPLTAB voor het hoogst behaald opleidingsniveau en aan BETAB voor de-S&i#ffa8de
van de werkgever. Voor elk analysejaar is consequent de bijbehorende jaargang van elk bestand
geraadpleegd, zodat werknemerskenmerken en achtergrondwedo@len op hetzelfde peilmoment
betrekking hebben.

De onderzoekspopulatie bestaat uit ingezetenen van Nederland (RINPERSOONS = "R") met een
arbeidsrelatie van ten minste dertig baandagen in een vooraf geselecteerde set SBi&8fi8ren.
Werknemers wier gemiddeld uurloon onder het wettelijk minimumloon vaet betreffende jaar lag,

zijn uitgesloten om vertekening door administratieve onvolkomenheden te voorkomen. Personen met
meerdere gelijktijdige banen zijn eenduidig toegewezen aan de baan met het hoogste totaalloon, ter
voorkoming van dubbeltelling tussesectoren. Voor elke werknemer is een fulltinegjuivalent jaarloon
afgeleid door het jaarloon te delen door de fractie van het jaar die voltijds is gewerkt; deze herrekening
maakt loonniveaus van voltijders en deeltijders onderling vergelijkbaar. Resultazgn vervolgens
geaggregeerd per sector en uitgesplitst naar combinaties van loonniveau, opleidingsniveau en
leeftijdscategorie.

CAQ en loongebouwanalyse

De vergelijking van loongebouwen vereist een aantal harmonisatiestappen, omdat de onderzochte
organisaties hun salarisstructuren op uiteenlopende wijzen vastleggen. Voor CAO's die werken met
tredes (zoals het Rijk en de universiteiten) zijn het minimummeaximum per schaal bepaald als
respectievelijk de laagste en de hoogste trede binnen die sch&alorCAQO's die het minimum en
maximum direct rapporteren (zoals DNB en ING) zijn die gerapporteerde waarden overgenomen. De
loonschalen varde AFMijn alfabeisch (A tot en met I, inclusief gecombineerde schalen zoals A/B en
uitbreidingen H+ en H++); deze zijn per meetmoment dynamisch vertaald naar opeenvolgende
schaalposities, zodat de relatieve positie van eda AFMschaal binnen het loongebouw vergelijkbaar
wordt met die van een numeriek genummerde schaal bij andere organisaties.-Migherieke
specialistische schalen die bij sommige CAQO's naast de hoofdschalen bestaan (bijvoorbeeld P, SA en
TOIO bij de universitedn) zijn alleen meegenomen wanneer hun mimimsalaris boven dat van de
hoogste reguliere schaal ligt; in andere gevallen zijn ze buiten beschouwing gelaten, omdat ze geen
onderdeel zijn van de oplopende salarisladder en de vergelijking anders zouden verstoren.

Voor het selecteren van de meest recente CAO per organisatie is niet alleen op startjaar geselecteerd,
maar op effectieve ingangsdatum. Dat is van belang omdat verschillende CAQ's binnen één
kalenderjaar meerdere salarisaanpassingen kennen (bijvoorbeejdriuari en 1 juli). Bifje AFM

waarvoor binnen dezelfde jaarcyclus meerdere meetmomenten beschikbaar zijn, is elk meetmoment
apart in de tijdreeks opgenomen en aangeduid met een decimaal jaartal (2024,0 en 2024,5). Daarmee
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wordt voorkomen dat een tussentijdse loonsverhoging in het beeld wegvalt, en blijven de
loongebouwen van organisaties met verschillende GAitthes onderling vergelijkbaar.

Voor de vergelijking met sectorgemiddelden zijn de referentieorganisaties op pragmatische gronden
gegroepeerd. De (sempublieke sector omvat het Rijk, de universiteiten en APG; de financiéle sector
omvat ING, ABN AMRO, Rabobank en de algemene CAO b&ittesectorgemiddelde is per jaar
berekend door eerst per organisatie één waarde vast te stell@pmeerdere ingangsdata in hetzelfde

jaar wordt het gemiddelde over die meetmomenten genomgm vervolgens het ongewogen

gemiddelde over de organisaties bimren de sector te bepalen. Hiermee wegen kleinere en grotere CAO's
binnen een sector even zwaar in het sectorbeeld, in lijn met het doel van de vergelijking: het
positioneren van DNB ede AFMen opzichte van de bandbreedte aan voorwaarden in de relevante
referentiesectoren, niet ten opzichte van een naar werknemersaantallen gewogen marktgemiddelde

B-V.2.Categorisering CAO analysé&®

Categorie Arbeidsvoorwaarde Score Uitleg

Financieel Periodieken maximum 3 +9PAE9D= H=JAG<A=CKL?9
Financieel Periodieken maximum 2 Maximale periodiekstap %,9% per jaar
Financieel Periodieken maximum 1 Maximale periodiekstap < 5% per jaar
Financieel Loonstijging jaar 1 5 1LIJM; LMI=D= DGGFKLAB?
Financieel Loonstijging jaar 1 4 Structurele loonstijging 34,9%
Financieel Loonstijging jaar 1 3 Structurele loonstijging 22,9%
Financieel Loonstijging jaar 1 2 Structurele loonstijging 11,9%
Financieel Loonstijging jaar 1 1 Structurele loonstijging < 1%
Financieel Loonstijging jaar 2 5 1LIJM; LMI=D= DGGFKLAB?
Financieel Loonstijging jaar 2 4 Structurele loonstijging 34,9%
Financieel Loonstijging jaar 2 3 Structurele loonstijging 22,9%
Financieel Loonstijging jaar 2 2 Structurele loonstijging 11,9%
Financieel Loonstijging jaar 2 1 Structurele loonstijging < 1%
Financieel Vakantiegeld 3 Vakantiegeld > 8,3% (bovenwettelijk)
Financieel Vakantiegeld 2 Vakantiegeld 83,3% (wettelijk minimum)
Financieel Vakantiegeld 1 Vakantiegeld < 8%
Financieel Eindejaarsuitkering 3 4GDD=<A?= pr= E99F< O
Financieel Eindejaarsuitkering 2 Gedeeltelijke eindejaarsuitkering (> 0%,
8,33%)
Financieel Eindejaarsuitkering 1 Geen eindejaarsuitkering
Financieel Bonus 3 Ja, variabele bonus toegestaan
Financieel Bonus 2 Vaste of beperkte bonus
Financieel Bonus 1 Geen bonus toegestaan
Pensioen Pensioenbijdrage 4 Werknemersbijdrage < 6,5% (zeer gunstig vo
werknemer werknemer)
Pensioen Pensioenbijdrage 3 Werknemersbijdrage 6;5,5%
werknemer
Pensioen Pensioenbijdrage 2 Werknemersbijdrage 7:8,5%
werknemer
Pensioen Pensioenbijdrage 1 Werknemersbijdrage > 8,5% (ongunstig vor
werknemer werknemer)

165SEQO Economisch Onderzoek (2026).
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Pensioen
Pensioen

Verlof
Verlof
Verlof
Verlof

Verlof
Verlof
Verlof

Verlof
Verlof
Verlof
Verlof
Ziekte & Verzekering
Ziekte & Verzekering
Ziekte & Verzekering
Ziekte & Verzekering
Ziekte & Verzekering
Ziekte & Verzekering
Ziekte & Verzekering

Ziekte & Verzekering
Ziekte & Verzekering

Ziekte & Verzekering
Vergoedingen
Vergoedingen
Vergoedingen
Vergoedingen
Vergoedingen
Vergoedingen
Vergoedingen
Vergoedingen
Vergoedingen
Vergoedingen

Vergoedingen
Vergoedingen

Vergoedingen
Vergoedingen

Vergoedingen

Vergoedingen

KWINKGROEP

Premieverdeling
Premieverdeling

Vakantieuren
Vakantieuren
Vakantieuren
Ouderschapsverlof

Ouderschapsverlof
Ouderschapsverlof
Ouderschapsverlof

Zorgverlof
Zorgverlof
Zorgverlof
Zorgverlof
Ziekte jaar 1
Ziekte jaar 1
Ziekte jaar 1
Ziekte jaar 2
Ziekte jaar 2
Ziekte jaar 2
Collectieve verzekering

Collectieve verzekering
WIiAaanvulling

WIlAaanvulling

OV vergoed

OV vergoed
Km-vergoeding
Km-vergoeding
Km-vergoeding
Thuiswerkvergoeding
Thuiswerkvergoeding
Thuiswerkvergoeding
Thuiswerkvergoeding
Overwerktoeslag werkdagen

Overwerktoeslag werkdagen
Overwerktoeslag werkdagen

Overwerktoeslag werkdagen
Overwerktoeslag werkdagen

Overwerktoeslag weekend

Overwerktoeslag weekend

Seo e economisch onderzoek

N N P D W FP, N W EFELDNWR™~ PP

W O P N W FE N WPFE NP

N

5=JC?=N=1J <J99°?L y
pensioenpremie

Werkgever draagt < 70% van de tota
pensioenpremie

y pxXX N9CO9FLA=MJ=F H=
185198 vakantieuren per jaar

< 185 vakantieuren per jaar

y [Nf :GN=FO=LL=DABC:
UWWvergoeding van 70%

1,52,4 bovenwettelijke gewogen weken bovel
UWV 70%

> 0 maar < 1,5 bovenwettelijke gewogen weke
boven UWV 70%

Geen aanvulling boven wettelijk minimum

(alleen UWV 70%)
y f ?2=0G?=F <9?=F :GN

3-4 gewogen dagen bovenwettelijk zorgverlof
1-2 gewogen dagen bovenwettelijk zorgverlof
Geen bovenwettelijk zorgverlof

100% loondoorbetaling in eerste ziektejaar
90-99% loondoorbetaling in eerste ziektejaar

< 90% loondoorbetaling in eerste ziektejaar

y XP6 DGGF<GGJ: =L9DAF
70-89% loondoorbetaling in tweede ziektejaar
< 70% loondoorbetaling in tweede ziektejaar

Ja, collectieve verzekering aangeboden doc
werkgever
Geen collectieve verzekering

Ja, aanvulling op  WIAitkering  bij
arbeidsongeschiktheid

Geen Wimaanvulling

Ja, OVreiskosten worden vergoed

Geen OWergoeding

y ERATT H=J CE O: GN=F
E P AOR % per km

U ERNpx H=J-veigBediipp ? ==
y ErFNrR H=J <9? G> Yy
Ep AF/ % H=J-44kpermaaBdvast I' 1
v ER E99J U EpflfR H=J
Geen thuiswerkvergoeding

y § Befvogentoeslag op overwerkuren op
werkdagen

40-49% gewogentoeslag op overwerkuren op
werkdagen

1-39% gewogen toeslag op overwerkuren op
werkdagen

Geen overwerktoeslag op werkdagen

y 90% gewogen toeslag op overwerkuren in he
weekend

80-8%% gewogentoeslag op overwerkuren in het
weekend

70-79%gewogentoeslag op overwerkuren in het
weekend

Zbo-evaluatie AFM 2022025 129



Vergoedingen

Overwerktoeslag weekend

Ontwikkeling & Opleidingsbudget
Flexibiliteit

Ontwikkeling & Opleidingsbudget
Flexibiliteit

Ontwikkeling & Opleidingsbudget
Flexibiliteit

Ontwikkeling & Individueel keuzebudget
Flexibiliteit

Ontwikkeling & Individueel keuzebudget
Flexibiliteit

Ontwikkeling & Individueel keuzebudget
Flexibiliteit

Ontwikkeling & Tijd-voor-tijd

Flexibiliteit

Ontwikkeling & Tijd-voor-tijd

Flexibiliteit

< 70%gewogentoeslag op overwerkuren in het
weekend

Expliciet persoonlijk budget en/of
opleidingsverlof vastgelegd
Studiekostenregeling of algemene

opleidingsvoorziening
Beperkte of onduidelijke opleidingsregeling

Ja, volledig individueel keuzebudget (IKB
beschikbaar
Ja, beperkt IKB

Geen IKB
Ja, overwerk compenseren met vrije tijd i

mogelijk
Geen tijdvoor-tijd regeling

Tabel 23. Categorisering ten behoeve van CAGanalyse

B-V.3.Additionele figuren

Naar leeftijdscohort

Bedrijfsvoering/Overig
€80.000
€70.000
€ 60.000
€50.000
€40.000
— Management
W
o €140.000
s
w
C €130.000
o)
o
= €120.000
2,
T €110.000
()]
e
T €100.000
£
@
Q
Toezicht & Advies
€90.000
€80.000
€70.000
€60.000
<31 31-40 41-50 >50
Leeftijdsgroep

Naar dienstjarencohort

Bedrijfsvoering/Overig
€80.000

€75.000
€70.000
€65.000

€ 60.000
Management

€140.000

€ 130.000

€ 120.000

€110.000

€100.000

Toezicht & Advies
€100.000

€ 90.000

€ 80.000

6-10 jaar 11-20 jaar
Dienstjaren

0-5 jaar > 20 jaar

== AFM  w=ff= DNB

Tabel 24. Gemiddelde jaarloon naar leeftijds- en dienstjarencohort in 2019.
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Naar leeftijdscohort Naar dienstjarencohort

Bedrijfsvoering/Overig Bedrijfsvoering/Overig
€80.000
€80.000
€70.000
€75.000
€ 60.000
€70.000
€50.000
£€65.000
€40.000 £ 60,000
. Management Management
w
o € 150.000
L €140.000 £ 140,000
c
o]
£ €130000 €130.000
o
S, €120.000
- €120.000
2 €110.000
o
€100.000
£ €100.000
V]
Toezicht & Advies Toezicht & Advies
€ 100.000
€90.000
€ 80.000 € 90.000
£70.000
€ 80.000
€ 60.000
<31 31-40 41-50 > 50 0-5 jaar 6-10 jaar 11-20 jaar > 20 jaar
Leeftijdsgroep Dienstjaren

wf= AFM == DNB

Tabel 25. Gemiddelde jaarloon naar leeftijds- en dienstjarencohort in 2020.
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Naar leeftijdscohort Naar dienstjarencohort

Bedrijfsvoering/Overig Bedrijfsvoering/Overig
€80.000
€80.000
€70.000
€75.000
€60.000 €70.000
€ 50.000 € 65.000
€ 60.000
— Management Management
w
W €150.000
w
w
g €140.000 €140.000
o
= €130.000
kA
T €120.000 €120.000
Q
B €110.000
£
@ €100.000 €100.000
g
Toezicht & Advies Toezicht & Advies
€100.000
€100.000
€ 90.000
€ 95.000
€ 80.000 € 90.000
€ 70.000 € 85.000
£ 60.000 € 80.000
€ 75.000
<31 31-40 41-50 >50 0-5 jaar 6-10 jaar 11-20 jaar > 20 jaar
Leeftijdsgroep Dienstjaren

== AFM == DNB

Tabel 26. Gemiddelde jaarloon naar leeftijds- en dienstjarencohort in 2021.
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Naar leeftijdscohort Naar dienstjarencohort

Bedrijfsvoering/Overig Bedrijfsvoering/Overig
€85.000
€80.000
€80.000
€70.000 €75.000
€ 60.000 €70.000
€50.000 €65.000
. Management Management
o €160.000
w
T €150.000
c
 €140.000 €140.000
B €130.000
i)
o €120.000 €120.000
o
3
‘£ €110.000 ]
L]
& €100.000
Toezicht & Advies Toezicht & Advies
€100.000
€ 90.000 €100.000
€ 80.000
€ 90.000
€ 70.000
€ 60.000 € 80.000
<31 31-40 41-50 >50 0-5 jaar 6-10 jaar 11-20 jaar > 20 jaar
Leeftijdsgroep Dienstjaren

wif= AFM == DNE

Tabel 27. Gemiddelde jaarloon naar leeftijds- en dienstjarencohort in 2022.
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Naar leeftijdscohort Naar dienstjarencohort

Bedrijfsvoering/Overig Bedrijfsvoering/Overig
€90.000
£90.000
€ 80.000
£€85.000
€70.000
€80.000
€60.000 €75.000
€50.000 €70.000
€40.000 € 65.000
. Management Management
W
W € 160.000
[ € 160.000
§ € 150.000
E € 140.000 € 140.000
T €130.000
[}
B €120000 €120.000
E c .——-‘-—.\._’___.
§ €110000 ——— O
o]
Toezicht & Advies Toezicht & Advies
€110.000
€100.000 €110.000
€ p0.000 €100.000
€ 80.000
€ 70.000 € 90000
€ 60.000 € 80.000
<31 31-40 41-50 > 50 0-5 jaar 6-10 jaar 11-20 jaar > 20 jaar
Leeftijdsgroep Dienstjaren

== AFM == DNB

Tabel 28. Gemiddelde jaarloon naar leeftijds- en dienstjarencohort in 2023.

KWINK Seo ¢ economisch onderzoek
GROEP

Zbo-evaluatie AFM 2022025 | 134



Naar leeftijdscohort

Naar dienstjarencohort

Bedrijfsvoering/Overig Bedrijfsvoering/Overig
€ 90.000
€ 80.000 € 90.000
€70.000
€ 60.000 € 80.000
€ 50.000
€ 70.000
. Management Management
w € 180.000
w
T
c €160.000
o € 160.000
9
: /
5 €140.000 £140.000
E
§ € 120.000 P‘M € 120.000 . _‘.— * .
Toezicht & Advies Toezicht & Advies
€120.000
€ 100.000 €110.000
€100.000
€ 80.000
€ 90.000
£ 60.000 € 80.000
<31 31-40 41-50 >50 0-5 jaar 6-10 jaar 11-20 jaar > 20 jaar
Leeftijdsgroep Dienstjaren
== AFM == DNB
Tabel 29. Gemiddelde jaarloon naar leeftijds- en dienstjarencohort in 2024.
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N & ™ 9 A ® 9 S N NG N2
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il Gem. salaris AFM
W mm Medewerkers DNB
E Hm Medewerkers AFM
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E
©
. £100.000
e
h 100
°
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Tabel 30. Gemiddeld jaarsalaris ten opzichte van werknemers per schaal in 20D.
De labels op de ondersteas vertegenwoordigen de loonschalen vale AFMwaarbij bestuursleden in
<= K; @99D &-F: =C=F<A RA Lds hoFeg bij iedlooii3€halen Dalk DNBH < =
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e Gem. salaris AFM
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Tabel 31. Gemiddeld jaarsalaris ten opzichte van werknemers per schaal in2021.
De labels op de onderste-as vertegenwoordigen de loonschalen vale AFMwaarbij bestuursleden in
<= K; @99D &-F: =C=F<A RA Lds hoFeg bij ledoom3éhalenBalki DNBH <= : GN
003’
N % ™ “ © A % ) o N NG >
£€200.000 e Gem. salaris DNB 300
el Gem. salaris AFM
W Ml Medewerkers DNB
o mm \Medewerkers AFM >
‘= €150.000 2
e 200 &
3
E €100.000 %
: :
3 100 &
g € 50.000 g
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Tabel 32. Gemiddeld jaarsalaris ten opzichte van werknemers per schaal in 2022
De labels op de onderste-as vertegenwoordigen de loonschalen vale AFMwaarbij bestuursleden in
<= K; @99D &-F: =C=F<A R A L-ds hoFeg bij'dedoom€halenDalk DNBBH <= : GN
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Tabel 33. Gemiddeld jaarsalaris ten opzichte van werknemers per schaal in 2@3.
De labels op de onderste-as vertegenwoordigen de loonschalen vale AFMwaarbij bestuursleden in
<= K; @99D &-F: =C=F<A RA Lds hoFeg bij ledoom3éhalenBalki DNBH <= : GN
[&’L
N ) N “ o A ® Q N N g )
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Tabel 34. Gemiddeld jaarsalaris ten opzichte van werknemers per schaal in2024.
De labels op de onderste-as vertegenwoordigen de loonschalen vale AFMwaarbij bestuursleden in
<= K; @99D &-F: =C=F<A RA Lds hoFen bij ledoom3éhalen Balki DNBH <= : GN
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Tabel 35. Gemiddeld jaarsalaris ten opzichte van werknemers per schaal in2025.

De labels op de onderste-as vertegenwoordigen de loonschalen vale AFMwaarbij bestuursleden in
<= K; @99D &-F: =C=F<A RA Lds hoFeg bij ledlooi¢halen DAk DNBH <= : GN=F
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