ENIGE OPMERKINGEN OVER HET WINSTSTREVEN
IN DE ONPERSOONLIJKE ONDERNEMING *
door Dr. H. G. Werkema
L Inleiding

Of in een onnl rnemln ti A het bepalen van_het beleid naar maximale winsten
wordt estreefd IS al ng een punt van discussie In de economische literatuur.
Van eg Paalde ut omst van e discussie ten qunste of ten ongunste van de
\S/evginderste Ing van W|nstmaX|maI|sat|e kan echter nog geenszins worden ge-
p In het onderstaanpe zijn de inzichten van enkele egenstan?ers van ge gedachte
dat de veron erste Ing van W|nstmaX|ma||sat|e als gron sa(i_l kan_denen voor
de verklaring van het on?ernemmgsgedra kort w?erg geven Hu] IS niet naar
voIIedlighem estreef% echts enige re sen&ane %hte standpunten wor ﬁn
hesproke deze nespreki v\? at me ehup van een sPeu ieke
Interpretatie van het ex-ante winstb egr 8en een yitwerking van de continuitelts-
9Veglrad ehﬁeveggoveréchlllende standpunten op bevredigende wijze met elkaar kunnen
egenen, Yﬁe a Hzend staan te%;enover fle klassieke veronderstellmg van
wma aximalisatie, hebben n somm% %eval en een an ere maximand voorge-
steld 2). Anderen waaron der Alchian €n Simon, betwnfe en.zelfs het bestaan van
eenm ximand in de traditionele hetekenis. Het zal echter bli \) ken date rst enoem
e schri| ver toch |mPI|C|et een vanabelg Introduceert Waa an de leiding van de

erne aar zIin menin aarde trachg te m Iseren.
t|5|n er@aad gen undagnen%f gtle % er|na)1|ke%e rnfshmshoudlng een
aar leid nderkend, en

aX|man bestaat, welke als zodan n% (1 ?

wust |s eselecteer uit een Verscheidenneld van mog edoelstel mqen H|eroR
1S e% r.in het onderstaan en|et |n egaan: veron rteld Js dat de Teidin va
‘ﬁ f nj een opuma g g [( . Als de |au%lbl|l'[el'[ van gegveron er-
te ling niet |n { t getrokken. - en daartoe hestaat 33 Ideli eaan
e| |n g?{t at e[ voor evrsc IIenIde edrijfshuis aximands

a(a ke het on ernemersg % en 3. Ulteraar bete It niet dat
In elk bedrijf dezelfde maximand wordt aangetroffen.

2. Demogelijkheid van winstmaximalisatie

Alchian heeft een theorie van het ondernemingsgedrag gecon trueerd dlea nznan
£kversch|ftvan de gebruikelijke. Hi aneertgde% t%r?mo klsvoor ?e|d|n
n enig bedrijf de winst te ‘maximaliseren 4 Alch|an b se rt deze stelling 08

De_ schrijver is hij zo dere d erschul aan Prof. rs..A. Bosman en
\I?errs)le o |t{a it é/OO (ﬂa waar evoI e aante ?@q&ngen die annebben genYaaEt Sbleeen vroegere
2) Onder mﬁ‘ﬁmand vvoriit hier verstaan de variabele waarvan de leiding van de onderneming

de aar e tracht te ere
vmv Pg J(at eﬁelglng van een bedrijf de waarge van een be akalﬁev labele tr cht
Ini n n|et worde ung esloten, maar ehoett geen apart Pg
merma Isatle van kosten worden geint rp[eteer als een vorm van winsgmaximalisatie.

Po?tlcargconomy Jaa!zrignanglﬂvlelrlt?]nrh Ogutlor&1 ng, Economie Theory The Journal of

mab blz. 55



enlgﬁaagtclkgle% van Tintner, die op zijn beurt verwijst naar het werk van Menger
P(f theorle van de W|nstmaX|maI|saA|e wordt de gex -ante) winst van een
epaa rogect meestal afha,nkeluk%este van de netto-ontvangsten die, volgens
de verwachtingen van de leiding van de ondememing, uit de u voenn% van dat
gro;ect zUllen vooHvIoelen AlS geen onzekerheid omtretnt de_toekomst bestaat
faan de te verwachten ontvangstén en ultgaven Vﬁn net ednlj vast, zowel naar
omvangi/ snaﬁr hettudstlp va verdracit, Onzekerneld daa entegen m&lmeert
eIwac tlngen van e lei me van de ondememing betrekking hebben o
ect|evewaarsc J Ahe| sverdel en van de mogelij J eunkrimsten van alter-
nateveg rak%gatr ne ErwordA (fnjadrukkelukver nderste datsutgecﬂevg
Waarsc %erde Ingen ingergaa besta(n Somsw [ tec ter onderschel
8eni ttu sen su Jectev ectleve onzekerheid. In eﬁ %ti(t rgeva staan
e [eidi van he th zeJ nvodoeneﬂ%evens ter beschikking om sub-
Ject|eve aarsch |}3\ elin )

|sver %eno fe ste
%te | % 8 'an komt |eroi) neer, dat het onmoReIHk IS gehele
waarschi heldsver In en van de mogelijke uitkomsten van alternatiev g
Lecte te aX|m |seren9 §|d| van he bedrn(f kan derhalve néetenkuze

It de zich aan aar voordoen ea ern t|even maken door eenvoudig de nefto
ontvan?sten eassoueer met de verscpillende beschouwde ﬁrorj]ecten ? hun
contanew arde te herleid ? en ger project te sommgren Alchian vermeldt nie
ge moge lijkneid om bepaalde waarden Vﬁn de st(ar] aarddeV|at|e en eventuee

re momenten van de waarschi nln eidsver mgen als randvoorwaarden
van et maximalisatieproces te Interpreteren. Deze intérpretatie wordt wel aan-
getrof‘enb [JHOI’S'[ Inach 8).

3? de leidin van een tiednfmder eﬁisu ec |eve waarschi [Jn| ithe|ds
ver mgen van potentiéle resu tate in ge ac ten eeta32| het toe msth
beleid van eon erneming wil bepalen. In het algemeen is hef niet realistisch
veronders!he len daf 7)) de erwachewmst van en| P]mJectunsunend afhan eu
stelt van net 9em|ddelde of wel de mathematl everwac hting - van e g
treffende Waa SChI nlijkheidsverdeling. Anders gesteld, In het algemeen zal .de
euze van e%na ernaheé niet uitsluitend \ﬁ ?Ege aseerd 0p een ve d%el%kmg
van de gemiddelde waarden van de waarschijnlijkhgidsverdelingen die dé poten
tiéle resultaten Weergeven.

2 Gerh Tlntner ﬁ ontribution to t Nonstatic Theorgf of Productlon Studle in
Mathem n %réornet |cs e arL e Francl I}/I Mre en Théodore
8 eunder ghu bectlve

Yngmaat&%lca %On m

Inz

Theary o

A e 5a“an.aeaaa§b L
aqen 2{ e.v. Deze sc gver Fween at o ectlevF onzekerhel vooral zal o

t1r6e e de on ePrPemmg opereert op auopolistische en- oligopolistische markten. T.a.p., pB

Voor een S (frt ellfke samﬁnvattln Y]an Tmtners conclu5|es Zie Andreas G. Pa andreog,
Some ESI?-I [0 eory fhe |rm Lér ontem or E on lCS
Bernar Ceel I Horg ]JJh]k 18 |nz tl kae
uneenzl%ttlmg va het rob oor Marscha aan etroften n !}/Iarsc erer
n London 1 3 pp. 4-7. Voor ver ere re erentles raadplege men et reeds aan-

] aaii ewer v n Horst A

J 1105 Deze schrijver mtrnduceert (?ok gen Rl)mko raferenzqu die. d
co bln t van het WI st oten leel en de daaraan Verbonden onzekerhe of nsn:o
welke do r Iding van e bedriffs H adlng nog IJUlst toelaaf] Iaar worden eac [I D(? rn(
van onzeker e| an’ men zich |n ergelijke*functie op verschillende wijze bepaald denke
bv. door de spreiding van de verdel |ng
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AI naar eIangnde beslunvormer meer [gmmw seculat|ef IS m esteld, ma%
worden aa 9eno - onder overigens bli el ende omstandigheden - ee
grotere Waa ewordt Ee hecht aan een gro ere((j nere}s preiding “van de ver-
ch|IIende aarschn Ig he|d?verdel|lwgen Ook de scheetheld en eno ho ere
momenten kunnen M Beginsel een rol Spelen b % het nemen van e(e f g
scherpe definitie van ex-ante winst kan onder tleze omstandigheaen blijkadr niet
\é\b%n(%n] gegeven, en van winstmaximalisatie kan zonder meer niet worden ge-
Naar aanlejding van het hovenstaande js het, aldys de tegfnstanders van de
eenvoudige winst ammahsaf“egeda% te, alleen mo%ehék een alternatief te selec-
teren op rond van een gre eréntiefunctie. Deze rentlefun%ne niet te ver
warren. met de ,aloemen nutsfuncne?‘ ?ﬂt In eta?emeen P Foor
versc |Iende ara eiersv n de waarschijnlijkheidsverdelingen: hierb gza ?Iechts

|tzon el g 9eva en emathemat|sc erwacht| ”g en| e variab ee OB
tre en. In teite zal men daarom moeten spreken va aximalis ﬁvan het nut
van de beslunvormer zelts al staat bij hem net behalen van gelcelijk voordeel op

devoor ron

ng bvensta (} rge achte lian het bezwa%r worden anqlevoerd dat het
de Ie er van et be Myt Iy dit ?eva In wezen toc gaat om erwervenv
een z0 grogt mo%e I|K eldelijk Tnkomen van de ond€rmemin of van hemzelf).
Dat daarbn] nytsoverwe mqen een rol spe]len i niet verwopderlijk; immers, alle
handelinge znn In laatste Tnstantie gericnt o nutsmaX|maI|sat|e van de betrok-
kenen, Het blfjft echter thegretisch e2|en d elmatig et wmststreven te onder
scheiden van bv. de maximalisatie van gazet z0als (eze temer aring van het
ondernemingsgedrag wordt voorgestaan oor Baumol 10f || afzetmaximall-
sa le znllen ISk averwsmr] en , fisk er de erence naara ewaarscmm held.een

E en. Maar In aatstgenoe egeva qaat het In_Telte 0 ect|§ve
waar chi gnll kh§|dsver elingen va toekomstige bruto-inkomens verbongen
[ne( verschil n gre)ecten terW|[[ het hi W|nstmaX|maI|sat|egaatomwaarschnn-

eld sver % n van toekomstige uitgaven en ontvan step.

Men eeft et robleem van denutso erwegmg bij Maximalisatie i |n de onder-
nemln? In zekere mate og de achtergrond gesc oven door ?e Intr rctle van
certa nQ/ %u% Ient? zekerheldsequivalent wordt (ﬂede meg gsdje ult-
komst van een bepaald ra%s atroonanwe e de leiging van het enl als
deze uitkomst zeker 20U wor n gerealiseerd, een even roew arde hecht als aan
deonze ere un omst voorwe en zichn feﬂg Zlet

De leid mgﬂvan het begrl C%rtm deze% achte gan verondersteld de on-

zekere unk en van alle bes ouwealter fleven om ezette In. zekerhejds-
equwa lenten 12). Deze omzettlngvm t plaats via egn referentleﬁ %ne %transfor
matiefunctie) als in het voorgaaride hesproken. Op deze wijze blijkt het inderdaad
TtAt to the Nonstatic Theory of Progluction”, pp. 106-1
il a'e et S S B
moe waarb he In otentleel van pe a eu1 oms en en de a radn Vver é)rf]gven onzekerhel
n e aar en a 0 en. eze me ode lel rentlesystemen

tot gt ebruik van de indi
e e UI e d eorlev n etcon ument en

|amJ Baumol, B smess eaV| \{(a uea rowt New 1859g
ﬁe[voo[r een voor ee van ru van eze constr ctleg %@/ards en Philip
¢ 0e T ernateegnurnerggmeos %‘Sé'}%ﬁs nC%meen(e aare\Xorde ewogen is een probleem
v ievi Itvi
waa?van et gestaan niet word’t ontkentlJ maar (ﬂﬂ nl I niet aan de org v? dtggestelg P
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mo e|ljk in een verhandeling over winst- of afzetmaximalisatie vele van de ge-
co gkceerde roblen\en die_met.de onzelierhelg zmverbonc% fe vermuden

euze van eena ternatl vmdtnupaats 00 eenvere mgvan e zeker-
he|dseqU|vaIenten van eversc | lende projecten. Dat nufSoverwegingen hierpij
Impliciet zp emtro ceer valt n|et te ontkennen, omdat ge transformau
functie betrek %geﬁ) n devoorkeurvn e besluitvormer 13).
£0 an%echter ez betre k lijkhel efinieren van het begrip ex-ante winst
etcn tuit pet oo%(wordt ver oren oetgeen bezwaar e worden gemaakt tegen
de termen wmstm aximalisatie. afzetmaximalisatie %

Een ander hezwaar, dat ook bij Alch|an een rol blijkt te s eIen is dat de meest
winstgevende edrasun onmoeq van te voren door e besluityormer kan
worden elden |f|e 1 zichzelf 1s deze steII|n st n]aar nLeIevant Het
%a Lernet om of de leidi van et bednéf de gave heeft alle toe omsn? ont-

rgen en hun conse(IJ nt|es te voorzien. Bli W|nstmaX|ma ISatie gaat het er
alleen om dat de besluitvormer een aanta alterna |even beschnuwt en‘het aantal
bewu?t beschouwde alternatieven zal z%er waarsch |An| Kleiner znn an he%
ﬁanta bestaande.alternatieven - en ult de eschouwde Iterna leven (la alternane
lest, dat naﬁr wn me( Ing nvoor et ern maximale wins z&a Ipeveren

De eitelijke winst an IJen van de verwachte wmst (1 dat d ever
wachtingen ctzmtrent toek omst&; ebeurtenissen, tengevo %e van out|ev |n or-
maties betreffende feiteli gke Sit atl S en, causale rélati J |stwaren en (2) door
de Invioed van de transformatiefunct |e1 Door eze omstandigheden Kan d?
ex- ;t)ost winst zowel hoger of lager z% C{a de ex [ante wmst Vrijwel steeds za
echter de feltelnnewm\lager tl< e winst die onder de.o stand|g eden,
ex-post gemen aximaal m was, De oorzaak van deze discrepantie | %t in
hﬁt fen at ge bfslunvormer we%ens %eb‘ek aan ken%s en ,,foresq £ onmo

e bestaande alternatieven en hun implicaties kon beschouwen 16). Winst a|

13) Ook de soort overwegingen d|e Boulding noemt jn een bs k|n n des e eorlez u
men in cl?e trans u%ﬁ enfnmen lgunnen denken % 91 g)uw1

atl
Present Posj tlo 1e irm |nea mmgg e T eory 0 ﬂ?e F’lrﬂ
d ennet ll-; JY 5 ivey £ inzh.
ou |n|gsts%\I ler ovr e voorkeur va{F de”be unvorm I VOOr. en aX|mum mini orum

ac toont ZICh een te anstan er van een ergc% J e ruime mier;t)ret tie van %
|seqU|vaT( eh dt In Ijn analyse worden ,,S re|tsa%uhv ente” sle htsg
onze er ron van roe € waarnemi gen statist an worden ePaﬁ
mpJJ Toc taat er 0 th oretische ron een ezw ar te en de doof hem
?enoe e Mlnlmax Ree , ,,Pe53| |smu tlms Us- Krlt nj ormen van pre-
erenties te’ mﬁeUJreteren wa(ar ekerh e| Ivalenten zijn af te Ielden d7_ rdt in. de spel-
theorie meestal verondersteld dat het zeker se uivalent van een bepaalde ge ragswuze gelj
IS gap het daaruit tenminste voorgvloelend evrgorg
Deze conclusie wordt 0 aangetrof en u H tAI ach, ap Ip 129, Zie oo Fritz
Machlu The Ecopomi soLSe er's Competition:™M Ana 5|so S ﬁe s Cond ct Batlmorg
1952 1-56. Greenhut heeft getracht statistische cntenat ontwik e enein eo dersch l
|< n ma e tussen wmstm X|ma sa} en.,,non-max| |mym rg |t see |n ehavior
Me vin L. %/eﬂ erlegai eorv% ximum ProE outv&ergl E nomle dournal
jaar an X nuar| )D 78-285, Inzh. r%) 83n. oor eelden van
X|mum protl t se e V|0r 2 n volge
crltena van YV

? hem ng het sfreven naar
ext eme Security’ reen H en niet als wmstm X|maI|sat|e an worden
bes Quw zlne teropPW| ekeurrrciewuzléev(asI lr]n

|e Qver ook an. ,Enkele” opmerkingen. quer winstmaximering op korte en

le er&n \P 3
oéa%?jﬁe termnI Maand (ior ccountancy en Bearijfshuisboudkunde, Limperg-nummer;

ecemb N . 504,
% [aqtstgen emde |scre tpe) bestaat Hiet als men van de niet alﬁ(chouwde glternatleven

VEro erste t het zekerhel sequwafent van hun winstpotentieel g
gebrek aan kennis.
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malisatie in een objectief voorzienbare betekenis is d(aarfom mder%aad onmogﬁluk
Dit neemt echter niet wegdat de Ie|d|n? van een bedrl|f kan trachten een zo oog
mogelng Inst te hehalen. Of men daarin ook mderdaad slaagt Is voor de analys
van de'bes unvormmg irrelevantl))

Omdat het onmogéli Ak 15,0 exacte sze dg gedr&? slij Qn te bepalen die de winst
maX|ma Iseert, ziet voI?ensAc lan In de"pra ngen tot aanpassing
aan e omge ng Via |m|ta le van andere hed ngven en zon. ,,tnal and error
methoden. let Alchian tekenen aanwezig van doelbewust erag maar de
doelstellmgen zijn vol gens hem WISS?|Va||I en‘te enstrgd| ,2 ovendien erkent

Alcnian dat succes wordt nagestreetd van de do€lstelll %en va e onder-

m|n IS dan 00 ,,posmev? gerealiseerce |ns te benalen, welke JQoemt
” es INe qua non forsurvival ang success 19 Ae era |s enc to e'adoptie
van etbdM ogr et econom sche stelsel. ‘om 0 ew e het bl Bvoo*t
bestaan van het bedrijf (,survival’ te bewerkstelligen opt|evan edri
huis oudmn/door het economische stelsel bet kent In e ‘theorie van Alchian dat
het Dedrijf oortdurend osmeve winsten eaaIt we ke haar als het ware door

aromgevmg IS, middel van estaan wor enverschaft _

rden aa Vgetoond dat E s analyse inconsistent is. Volﬂens te

streven edng)ven naar |nst |mmers ehalen van E)03|t|evewmsten IS hetzel de
als succes hebben, Daar de esunvormm er def|n| le IS gencht OID SUCCeS In e
toe? g g Fat de ex-ante V\gnst |nd edachtengan Alchian een rol
sgeet || de esunvormmg Omdat de togkomst niet VoQ 2|en aar Is, neemt de
leidin van het bedri Oj a(ar toevlucht tot Imitatie en , trial and error” methoden.
Alchian’s bet %% omt echter niet naar voren waarom_ de besunvormer

on er deze omslta dl% ﬂen n|etd| Imit t|e %we ke, naar 2|nme m\gl tot het
8rootste suicees Je euzevan et be et prod ctiepr ces ézeva

Istributie, etc.) dat zal worden nagevol et ZI[n % aser rm
waar erin smaats%af Deze maatsta mo edac %%an v n Alchian zijn
de winst eslunvormerwa|m|tat|everw t te penalen; immers, ex gost
winst wordt door hem gk esteld met fucces |g heé verleden, Derhalve is h
overeenstemmm% met nalyse v%nAcman at de ex-ante winst door de be-
sluitvormer wo tnge A{ este Eetsccesvan de?ndernemmg In de toekomst.
Daarom z% %es chian olijkbaar Mlternane worden%kozen at, naar
everwa tmg van de besun ormer, oogste _erealiseerde positieve wins-
teI] ? komt zal opl everen Anders gesteld et streven aar SuCees b!

chlan |m;t) iceert - of i althans niet strijdig met - winstmaximalisatie in d
garﬂ? %re betekenis.

t et voor%aande kunnen de voI%ende conclusies worden afgeleld
M winstmaximalisatie onder onzekerheid impliceert in het &lgemeen specifieke
tsoverwegmgen

Het hier gemaakt ondersched wordt ook aangetroffen hij Stephen.Enke, ,On Maximizin
Pro |ts A D|rs nct?o eb vgge C am EIqII anda g t|nson 1Jh /Emenfan conolele evge
%tem er 1 Zle ook Mach b6 en

XKLL (s
ai“g H nse( e Accou tmg &ncept of Pro It o en avn en Amséer({am %8625 ie onder-
) ?]Id t'tussen ,idea LANtici ated Flta| mtereé I rofit | bA ansen
inst in “absolute zm antmpate capital Interest Is de verwachte winst i de meer
gelfr Fler etekenis.
s) Alchian, ta.p., p. 217.
«) lhid,
) Tap., p. 211,
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Zhv een referentlefungne IS het mo e“rjn de onzekere uitkomsten van ver-
chillen ea ernatieven In de vorm van ze mdsesuwalenten ge%oten e enken
3) he ht I| 1t, on anks de aanwemg el van nutso erweglngen theoretisch doel-
a'[lﬂ W|n maX|maI|sat|e te onderscheiden van, anclere ‘maxim |sat|e rocessen
(4 tee een zin net streven naar wingtmaximalisatie te ont ennno rond
v N het feit 0a debeslunvormermetmetz erheid kanvoorspellenwe ke erags

I| t ot maxima ewmsten zal leiden:
gn) ch|ans analyse van het ondernemmgsgedrag IS niet strijdig met de ver-
derstelling van W|nstmaX|maI|sat|e

3 nﬁ\gltesrénaeneve veronderstellingen met betrekking tot de maximand: nutsmaxi-
Isatl

So(rp H nder|zoekers van het ondernemln]g? Pedrang stellen dat de leiding van een
f A etagemeen niet naar een. maxiniafe wi (} %str ven. Daarom kan de
vero derstell mg van winstmaxjmalisatie volgens etrokken theoretic geen
volledige verk|aring geven var] net ondernemingsgedrag. Soms |mpl|ceerid er-
werpm van geze ve on erstelmg een onjuIste’ ter tat|e van de analyse van

het ‘on ernemmH%e

d
thearie. ler Zv)oao?al Ite vv\\llt())rr etng\(/a ?v\v%rnd ooere r e%eveernscovle{n a%a?rgss
kloert%etter?kkm ben od de lange termijn en die wel?<e betrekkmgmebben on/

ts anrgérs Is dat vele economen aﬁoneren dat in de ondeyneming noch OcP Korte,
noch op lange termijn naar maximale winst Wordt gestreetd, 0ok niet |n e Inter-
Rretatl die ieraan |n et bovenstaande Is eg maar nan a>énna Isatie van
et nut. Beslissingen zijn |ne aad steeds gepaseerd %p waardeoordelen va ”p
sonen, en deze waardeoqrad eenz no beurt aseerd grp de doelstelli gen
van e personen. |n e%mse zal daarom et onder em|n sgedrag moet n worden
dun de doelst dI ngn van he'n ine de ?es ssinger’ nemen welke tot het

on ernem|n gedraig( elgen aarbl echts als algem: enungangspunt kunnen
gelden dat en individuen naar nutfmamma safle strev

Naara eld mg van net hovenstaande r{kt het doelmati gzerag van de
|n |V|dueeonder emer te verklaren uit z g algemene nuts nc le'2). Deze me-
\ deisin hetverleden inderdaad wel toe ast. Het enige - overigens niet w zen
Ae verschil tyssen deze bena enng va et on erne) rs?edra en de tradl é
le th %one van het consumentengeda IS dan eeg(?n In het feit daf bi r% de onder-
nemer et inkomep (de wmst?\ason ekende optreedt, terwijl het inkorhen van de
consument meestal als gegeven wordt aangenomen 23

21) Vaorpeelden . daarvan orden gereleveerd in Herbert A. Siman, ,Theories of Decision
Qn conomlcs an e aV| ral %menceg d[he American Economlc Review, jaargangg(LIX
ui}l PLP 3, Inzh. (ﬁ’ 2.

Dez nctg |s uner ard geneel verschllleﬂd van de bij e|zor}]ere preferentlefun tie dlﬁ In dd
vor| e ara% ter ﬁ e _kiam, waa‘n a qe el claR Bvan waarsc IH 1ds-
ver mgen IS vanabe en o treden en welke in het algeméen slechts de houding van ebesun

Vor, enover BO ZEKerNela weergee
XIZ\? gleqi) eonid Hurwicz 9 tfthe Flrmdand of Investment”, ECOHO[T]GII’IC& jaar an?

AV %946 cgn)traqg 136, Oo v Orchi; IS eueonaernemlnﬂ als et wrarﬁleen |C(%o iment
Fundamenta rincl eso Economlc Theor edruL Oxfor 18& |dem ﬂnnn/a urvey of

ECZOOnolnnzlﬁ Eh%ory he Theory of Monopo)fy Econometrica, jaargang 111" (januari 1935),”pp.
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De meeste schnévers menen naar analo% van de gersoonl I[ke ?ndernemmg
00K bij de onpers onh,ke ond ernemmg net hestaan van niet-gelde ike oVerw
%%n te moeten verklaren uit nutsmaximalisatje (ofvvel maximalisatie. van het

sychische inkomen). Deze conclu5|e wordt ook | |mp liciet aangellr ffeer { ij SImon,
I echter spreekt v ,,sa Isficin edraqod) mon erkent et bes Fan van

etwmststreven Volgens em gat tde en Ifs e|d|ng er echter |n het algemeen
niet om maximale wmsten te Dehalen, maarsaat eze het zoeken naa Iucra

t|eve Pre) ecten zodra een bePaad satisfactieniveau” van de winst 1S bere| f,
|ru ogt at men de theorje van'Simon zo zou kupnen mter reteren dat door

enjf eiding nutsmaximal |sat|e wordt naﬁestreefd me randvoorwaarde
het satistactieniveau van e winst. Op een volledige verge ukmg vap ,satls ICIHP
behavior” Versus , maxmzmg behavior” In de traditionele betekenis van wins
maximalisatie kan hier echter Hiet worden i mgegaan

Een letwat verschill ende benadering vai O analyse van het ondernemmgs

%e rag IS esu%gereerd (i(orMacth p 25). Hij stelt dat hiet- eldelgkeoverw%ng

unnen worde un%edru tin %eldeenhe en, en OP deze wi I_Heeen nderdeel

gaan vormen van et moe an winstmaximalisatie. r{schr t}ﬂ ec Ter terecht
at d|t de theorie zou red uceren tote(nssteem van onbruikbare de nitles en
tautal og,een Dit sAandg q rget betrg Ind tot deg anteﬁr aafr eid van nuts-
maximalisatie wordt q eeld door andere t eoretm b). Toc treft men vele ana-

Iysesaan waarin met %e pre erent|e uncties wordt gewerkt 2
De algemene conclusie die it het voorgaande kan worden%trokken IS dat er g

een ?rot Verwarrin estaﬂt ten aanzien van de aard van d& maximand In de

onderneming, Het moet echter na eni nadenken ujdelijk zg at er niet een
tegenstelm behoe‘t te bgstaa tussen nutsmaxima |sat|e|n ﬂ een en winst-
maximalisatie, Zoals reeds In_hef, voorgaande werd gste trachit e|nd|V|dueIe
ond ememer Ziin nut te maximaliseren; Dit Is voor eeconomlsc gteone een

gege en of, zo men wil, een aanvaardbare veror\ erstellin Jg Eris dan 8 %e

e reden om aan te nemen dat de individuele leider, die’samen met an ere
een on ers?onl éke ondereming de esl |ssm%%n nﬁemt nigt znn nut zou frac hen
te ma ma |sern Waar het m de economis eone echter om 9aa IS te
alen 0 ewsjze de esunvorm 1S hun nut frachten te m% maljseren. In
ezen aat et dus om evraag wel evanabe en. de benoeftenbevrediging van

debetr ken Individuen be \)oa en, en mwe ematedlt het geval I,

\ ef bovenstaande Volgt dat d ever?n derstelling van winstmaximalisatie
eigenlijk |m$)I|ceert dat het nut van de besluttvormer

notoon toenemende functie |5 van de winst die is behflald vo?rzover het ex #Jost
nut betreft, en van de winst die mep verWﬂ cht te zullen behalen, voorzover het
ex-ante nut betreft. Bij een onderzoek naar het realiteitsgehalte van die veronder-

o vs'r’%‘)'%rhgtpon&)r ezr?ﬁnzgg}ané’é’rra%é‘gm“%e"?ﬁerﬁ'ﬁeervaﬁ?{gﬁv%n%%% ‘1?3%9%?5%#2 e g avd|gzre

of de besluitvormers) een

S ot Declsi fn maxl % £sse istrative Organisation (2e druk: New Yor P

Pa) r|tz Mac *JQ M ma Egnglrlc gﬁese%rcza The American Econom
Rey ew j ar%ang XVI r‘itemener% gndtpeo |nz

%93 jt rec nte van F rgnco Mod ?apm en. Kalman J, Cohe{] The RoIe of Anti-

Ra |ons an Plans In Economle Beh avmrE Theyr Use in Economie Angadsm\/an Forecastmg
Iversit cagTQ Bulletl 6aargang Urbana, 111, Aanjugh qor verder
erenties zie S|m0n heones of ecision-Ma |ng I Economics e aV|oraI S(:lence , P. 263n,
en Papandreou, ta.p., pp. 2

mab blz. 61



stelling dient de vermelde jmplicatie of empirisch te worden getoetst of og ﬁlau

5|b|I|t tsgronden annemeli gkte worden gemaakt Resultaten van empirisc on
erzoek n{n niet beschi et IS daarom nuthg te onderzoeken o{o
ronden nien in eeconom|sche iteratuur de veronderstelling van winstmaxi-
alisatie meent te kunnen maken.

4. De verklaring van de motieven voor winstmaximalisatie

Het wordt gewoonluk (aanﬁenomen dat de individuele ondernemer Zijn wmst
mammahseetmetde be ngo dezg I|z6 Z J ersoonlijke Jnkomen - ena<
Zijn nut - te maxi (Jserera eeg clitengdng wekte nn‘el meé betrek |%
tot 2|ntoe as aarnel eon (soonlij eond nemmg mers, de winst va
een naam oze vennootsc aP omt In het algemeen niet slechts voor een lein
RNdee te, ten goede aan de elii&svan eon ernemmg Erzun als evo% aarvan
ee edacht gan en or] eld die steun achtg te geven aan de Veronder-
stelling van winstm X|ma ISatle In onpersoon r{ e ondernentingen.
In de eerste r%e ac tengang gaat nervan uit dat de Ie| %van de onderne-
m|ng dewlnst aximaliséert a|1 he(J n omer] van eenvan eoo BN Van persone
|n et a emeen eaan ee ou ers welke met het bed SJ ea socleerd.
Vooral e merik an Buchanan heeft deze gron voor winstma |ma lisatie ver-
5 q<go An de etrokke Inter retane atmen ervanundat de winst uiten-
edoeld Is om tewor en aa ewen oor hetaanscha fen van consumRng

oe eren. Buchanan stelt daarom dat, als men spreeki van maximalisatie van de
inst, noodzakelijkerwijze moet zij n bedoeld emaX|ma isatie van het inkomen
van een er%oon 0f een qroe van oersonen Hij voeqt hieraan toedﬁ e maxjma-
lisatie van net |nkomen Va ? enaren e Voor aamste doelste mg 1S blrlnhet
ondernemenzm Buchanan |dent| eert derhalve de doe stelling van emaX|
satie va ?e winst met de doglstell mg van de maxima |s(at|e van het Inkomen van
de aan eelhouders: hmmers de aandelhouders zijn juridisch de eigenaren van de
naamloze vennootsc a[p

Het Is UIE %dlt %e2| htsrount een epassm IS van veronderstellm en
uit de klassieke prijst eon R persoon| eone emmg eid |ng van ?
bedn&fwerktl eze gedac tenga{gmsmen in et be %van ean(f
houders. De coIIect|V|t It van deaandeelhouders heeft de leid gvan het pe nA
as het ware aangeste m e[(m omen.van die col ectlvne(!tt maximalisere
Deze implicatie IS waarsg Anln onrealistisct voor e vele ondernemingen waarin
Slet ggpeorl]%enlhsg ders nog slechts formeel enige invioed op de gang van zaKen kunnen
Toch kan ‘men zich voorstellen dat sgmmlge leiders van nagmloze vennoot-
schapBen zichzelf zien als vertegenwaoordigers van de ezamenlijke aandeelhou
ders, bv. in fam|I|evennootsch appen. O k|s het mog 4 dat de Winst wort
a(mma Iseerd omdat het inkomen van de leiding dadrvan In sterke mate. afh an
lijK 15, bv. wegens het bezit van aandelen of wegens het recht op tantiemes 31%

o) Ngrman 87 Buchanan, The Economics of Corporale Enterprise (New York 1940).
Elepooﬁ J1 ?_ Mey, Leerboek der bedrijfseconomie, deel 1l (5¢ druk; 's-Gravenhage 1958),

31 1Deze| terpreéane IS zelfs de meest [ogische Yvanneer men emotlvenn van de eenvgudlg e’
thgo ie vF et ondernemersge rag o? £-naam Oﬁe ven oogschap wenst 3sen le_dok
mzlat T ton Penrose, The Theory of the Growth of t e Firm (New Yor 159 pp. 26-30,
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Het streven naar inkomen als reden voor winstmaximalisatie kan derhalve niet
zonder meer worden af%ewezen Dit neemt echter niet weg, dat de beslunvormers
In moderne, ondernem gen m?e| uj kunnen worden gemen als vo zame Ver-
tegenwoor |gers van de dandeelhouders. Hehfen dat mén zich orn fga erin
van de aandeelhouders ter verde |g|ng van het gevoerde heleid niet zeld
eanggn van de aande lhouders bero En dogt aan deze constatenng niets af
tweee?e ac ten%ang gaat men ervan uit dat de pesliitvormers via
winstmaximalisatie trfxchte n hun macht of maatschaplnellék aanzien toe te
voePen Winstmaximalisatie wor?t dan min of meer geassocleerd met de. maxima-
“ggss% g%nerhet etredseu egﬁnede Des %tvormers 3); het Jeanticipeerde prestige wordt
| X-ante wins
: Het feltgllﬂ@ maatscha Pdke anzien kan uiteraard alleen zijn verbonden
met eexg t winst. Op grond daarvan zou men mo%en verwachten dat ook zal
worden etreefd naar de unlikatie van ho ewmstcn)ers teneinde d everg? tmg
van et pr&s1 %ete Kunnen mcasseren lervan A echtiuln de praktij

we|n|g, no Aeerste ezicht deze onatu Z0U kunnen a |zen
Toch moet In dn verband worden pedacht dat te verwerven res“e op korte
e toekomst

termnjln kan worden o %eo ferd aan het aanzien dat men In_een verge
verwacht te zuIIenIg ten. Ook deze motwenng van de winstmaximalisatl k?
aarom niet zonder meer wor Fn verworpen, D8 vraag is |n felte of de he ntj
e|ding, zo die haar aanzien wi Krgro& qit aan2|en wel zal associéren me
winst van e on grnemln 0. De kans dat dit _het g eveal s li A t groter in bv.
Verenigae Staten, dan in de'meer socialistische Europese

b. Een suggestie voor de verklaring van het motief voor winstmaximalisatie

Tenslotte zal een pogin wor?en % o\aan een verklaring voor de winstmaxim |l
satie te (ieven die missc |ena]see emeen Uit ang Nt Zoy kunnen dienen
de. verk ann% van het feite J1ke on ernemlnggZ 3§ Daarpi dient aIIereers

ande

enl eaan acht te worden gesc onkern aan (? $ka6akter van de besluit-
oor gr pen, zodls die vaak wordt aangetroften bij grote on %rnemm

8?1%% ﬁnl%verd esluitvorming in de eenmanszaa of In de-alitocratisch geleide
De indl J%uele besludtvormer zgl in het alg emeen zijn ersoonllhke nué trachte
te maxima |seren Hoe at geschiedt onftrekt zic aan e aarneming, zodat van de
w%zewaarog beslissingen door individuen tot stand komen weinig bgkend 5. O
grond hiervan is het moeilijk de beslunvormmg van individuele ondernemers te

$2) Ook Buchanan geeft toe dat dit inderdaad de reden vaor winstmaximalisatie kan zjjn. Zi
Nro r)nan gucﬁanang %eor Erlactelcealin Divi enﬁ \IlDolstn ntfonamﬂ Iéuln terpﬁzournlﬁ
Ec nomlcs %anﬂ LUl movem Inzh. pp 82 waar de schrijver de

er Z)

nva an s ger eeJ( gooh Penrose ta. \P 0

et | OVerig e r we (5 rrPrest g van de besluitvo, mers ger wordt
Ien as n u tle v n van van de onderne n van haar.winst. Zje ok enrose

an S| tS gén tege ste n ontst an fussen roelmaxama Isatie en Wln%
IS j)aats viidt over een beperkte perigde. Vindt maxim ‘

maglm |sat|e a? het maxnna tiepraces Ci
nstmaximalisatie en groeimaximalisatie dentiek.

satie paats op an e termijn, 3an znn
PO R
I-I’et aken_van ho wmsten

2 g ubllekellk verded| d door e(in van (e m?est erenom-
mee de ondernemmgerf] In de erem% taten. Z[e abefe etg Profit Pertorm qqce gnﬁ
?gr udy"o qulate ahd Non-regu ated Indust or Bell System Use (
Teléphone System, z.p., mel 1959).
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onderzoeken. Het is namelijk niet bekend welke variabele (of vanabeleng Zijn
P/%?Pn%tendboea/rre% |n% bepalen. Deze moeilijkheid is niet zo groot bij de besluit-

Het n}emen 9/ n%esllssm en door eenrg ?ep manaﬁers heeft nameli ejk d nelgmg
het proces van esunvor mg %,,rano Iseren” | ﬂ|e zin, dat meer onjecilev
8%vens en criteria, word r?e ruikt dan wanneer et nemen van bes} ssmgen
[ azonderp e |nd|V| ue %esc ledt. Daarom zal het moellerr Zijn voor

een van de om hun_persoon nevo?rkeur een rol te laten spelen bIJ dg
keuze van een I ; persoonli ke actoren zullen min of meer naar de achtergron
warden geschoven.

Het isonder deze omstan gheden noodzakehék dat er in zekere mate overeen-
stemmin (?estaat met. etrekKing fot e doelstélling van de ondernemmR Ook
edtd eze doelstelllng moet zijn uitgedrukt In éen variabele die - althans In
eglnse eet aar 1s,” Discussie over een plan |s te enen male onmo ehgk
als”de doeIsteI in van de ondermeming ,,nutsmaximalisatie” Is. |tzondeng

daarge aten, mag 8 rl(|en orden ve ronﬂersteddat een. groep bes| |ssmqen Zal
nem nwelke UIteIn ellg worden geac t|n belang van d on ernemlng ezH

Er moet us overeensemmlng wor en berelkt ve ‘Wwat In het belang“van he
ern emenmgen hierover kunnen ver ee zijn._maar het compromis za
toch nheta?e eeg hierop neerkomen. dat de doelstelling de maximalisatie van
een vanab nnou twa van een ze erem|n|mumwaard Voor het voortbe%taan
van het eder essentieel wordt geacht en over de waarde waarvan men zich een
denkbeeld kan vormen.

Vooral | |n de ongersoonlgke ondememin zI waarsch nI| en er topleléjers
een voorstel v?rde gen Waarvan_hem bekn at de on ent|es ervan 08
eoven%e besluitvormers ?ngvnsnﬂ worden geacht voor het v ortbestaan van e
on erne Ing. Een voorstel zal in Net algemeen worden verde 1gd op gron van

e]an en van (e on ernemln%; Het IS hierom, en omdat het onmo%e( Qk IS de
te behalg ehoeftenbevredlgv g nkvvmlflceerbare eenheden udt te d en at
nutsmaximalsatie n|et een arschH edoestel |n IS van

€ 0npersoon r# g

niet auto?ransch eleide on ernem| . Van de eo ten bevrediging vari de

individuele manager kan echter we rlen veronderste t2| egn monotoon

toenemen %func e IS van de doelvan elg of oerana een van de onder-
elevan geachte e led v evana een

nemlnbg ansmhetr

egaa de gevallen kan edoe ste |n emaX|mand 2|n uitgedrukt
in eenvnabele 20als de winst, eomzet o 15 het mog e|A ghetmmder
waarschlé nlifk - dat de maximand een s ort we v%artifunctw 15 die wordt bepaald
door meeragre doelvariabelen. U|teraar moet In het laatste geval word gn ggwert
met een indifferentiesysteem en impliceert een dergelu e dOelstelling dat ce ver-

3?) Qak de doelstellingen van de efonomlsche oljtiek van de overheid zijn d&or aaqs uit-
% Ukt In concrete (mee areyu%a\rllgge %n 0 wordt de welvaart meestal afharkelijk gesteld van

ee&e |nkeozrge\r}eerréq(ggrcs%tﬁrg noodza lfomseqndiln kb gmmallsa e wordt [reefd worj

gfn:c\:/ﬂa?%:rgé%:m\t/ggat 82#&%2&5 Wordt. geerstreg?(s ar ¢en %rpa]aé satis aecetrl]e |veau van epaa
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schillende ,,subdoelstellingen” tegen elkaar moeten worden afgewogen. Dit komt
dus in feite weer neer op nlitsmaximalisatie 37).

Alchian heeft in 7iln reeds aangehaalde artike] gasﬁeld dat de belan%n kste
doelstellm van de leiding de , levensyatoa arhe|d S |t%van de onder %
5. In plagts van_, levensvatbaa he|d zal hier, in overe temmmg met de |
Nederl an ebrmke ] eterm|no o%|e van continuiteit worden qesp oken. Zoals
|n het voor aan e werd aangegeve noudt volgen AIch| N het streven naar con-
rwne, \ndat de leiders van™de bedr d’éfSh IS ou m zu en si%en naar Wnst

bleek het streven naar succes In ge ac tengagvan chian verenlg aar
met het étreven naar maximale winst. Dezes hnéver stelt mde]d%ad en volkomen
terecht dat afﬁ;emen van su 3|d|er|nge vensvg 3 eld of continuitelt
van een onder emlng wordt hepaald*door de mogelijkheid om door middel van
haar act|V|te|ten winsten te maken.

In het ovenstaande Was aanﬂegeven dat recelj errW| 76 Mag worden veronger-
stedd% % eslultvormers zu el handelen In het bea \Agvan de ond ernemlnn
Teﬁ;en ela Evan de ong ernemmgn zullen meesta orden beschouwd al
ha elingen weI e.haar voortbestaan in gevaar brengen. aar voorthestaan op
lange term| N an |n het algemeen sechts worden r%;ewaarbor%; door het maken
vanPsmee at% ﬁ;en neg t|eve( winsten: ee omstandigheid waarmee de

shuishoudin 0

leiders van bedrijt n volkomen op de hoogte zI rong van de
verond ersteqlng {/an maX|ma ?serend gedra? Jin t hieruit vnjwel vgnze?f dat de
Ie|d|nﬁ uit eaanwem%e alternatieven da aIternanef zal k|ezen at de beste
% [kheden bieqt v? r het voortbestaan v dan de ondernemjn e (a (I]e fer-
n{ lerult mag tens othe worden ecodaclu eerd dat de AJ%% en va eel g
devoorwaar en te sc Pen welke tiontmuatle van het edng op de an
term|nhet heste zuIIen Waa or%en zullen leiden tot winstmaximalisatie op lange

termijn 38). Deze conclusie 1S geneel |n qereenstemming met de gangbare men
In de'N eerlandse%edr fseco%omlsche?neratuurdat dg leiding ﬁangflt of zelt%
maget hand ee q)et?] van de ond ernemlng

De mo | | he| ssen van df ver nderstelllng van winstmaximali-
satie op de nersoo ?rnemm? gn voort uit nét feit dat, tengevole
an de'sc e|ﬁ gvan Ieldlngen ananme Hg enauw%b% e Ie meestal - terec
O fen onrecnte - aanwemg worden geacht tussen de tenbevre r%nng van d
|nd|V|dueIe ondernemere de winst,”z gn veroroken. In ehlerge eve ver ann%
van w oP ha#sane ordt er in zekere dzm van unsgegaan dalx de leidi gva
het be ng ZIC z(e 2|etaseen soort ,board of trustees”,niet alleen van n
deelhoudgrs, ?(f eggzamen é ﬂroegen Vﬁn Fu delb g Igshws oudin betro
nen, maar 0ok yan %eme nsca eneel. De lelers van een on ers?on A}
ondernemln? zijn zich £r in het algemeen van bewust dat zn echts tijde g)k
een bedrijf zIjn Verbonden; zij zullen er in het algemeen van ultgaan dat'het bedrif

39 Een. voo beeld van een de eIH ruik van meetba vanabelen worgt aﬁngetroffen |n
e Su ov%ﬁ fgr t %b ma |z%t}og aee Its Im lications”, The “Review 0

Note
con aarga inter meerr ente toepassing wordt aan-
etr en |n E}alJ g r(]igrar 5, ,An Ind r (’ke A Proa6 to t T eor%p? lneg Firm”, 1%1
P ern Economie ourna aar an %2 el eschr ifvers’ aan
&8 aar uit.van de veronde dat slec een mana betre ende beslissingen n
Het ZI echter Sg eh Maurer een te enﬁ ljdigheid” constateert tussén , future
gax mum I'fltS en uture existence” v nk ef be

e omvang van ﬂe Wikl Sec%sfﬂ]n R A rif(ewaarvoor naar lejn iy nlnq

S| Herrymon Maurer, Grea
nterprise:” Growt an Behavior o Ig Corporation ?NewSY 1955 yp 109 en p. 186.
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zaI bli v\)ven voortbestaan nadgt zp zich hebben teruggetrokken 39} Vandaar dat
nier wordt esu ereer dat door.hen hef ,succes” van het bedri %er ang
termrnwor tn estreefd waarbr de ondernemrqg los Is gedacht van de elangén
van br zondere rsoneno roepe van ?ersonen
roeﬁ] esurtvor ers zaI een zekere verantwoordelijkheid voel%n tegen
overd eensc ap, Alsdrtnret et evaI IS kan men trf(ch degedachteh nd A
gemeensc ap e leiders van ond enemrn en een zekere verantwoor g
og t412 Zonder overdrijving kan In red%r ?%vail worden gesteld dat de ?
hap verwacht dat ebeslur ormers in qvan e onderneming zullen
nandelen. Hrervan znn vee managers zich bewust. Maurer stelt dan Dok dat
LIS the common nanit ? contemporar managvst reach decrsrons on t ebasrs
of what will_be good ?r the compa g éra de manager V
mening kan zijn dat zijn functie em rs ,,toev rtrouw door de gemeenstha 43
en zal trachten optrmalg voorwaarden te sch rPpen voor het verzekeren van
continuitelt van de on ern?mrn Dit_streven leidt tot maximaljsatie van e
winsten van het bedrrgf op lan etermr N 441( Het streven naar onbeperkte con-
tinuiteit - d.w.z. naar éen zonrorit mor? 1ne ans op ,,survival” - s derhalve iden-
tiek met het streven naar maximale winste
Overrgen 1S hgt niet noodzakeh’(k dat resére succes en aanzie stee?s zr;ln
eassocigerd met de winst. Het 15 00 moge J men In dit verban ?tree Jnar
rorvan %onge oP H l'iBoven IeBl ga( usibel te veronderstellen. dat de
van het er et algemene %ng tte drenen 00r expansie na te
streve ofdat zr de dat groel In het heste bel an? IS van eondernemrnr[;
roer e lange termi An te maxr(!na Iseten zal.men, echter he zelfii
aIternatref lezen aIs wanfieer men trachtte de lange- termran winst te maximali
seren. Het maken vap winsten impliceerf de mo erg kheid te rnvesHeren hetzi|
direct Y(rawrnitrnh udrnﬂ hetzn In rectvaho tk nn%en dreeen er heroe
g e kapitaalmarkt zullen ve ?emakkehr en. emaina rs zullen zich hierva
bewust zI SJn zodat wrnstmaxrma Isatie wordt vereenzelvigd mgt het benutten van
g%erkan en 462 g t dat, wat men 0ok wenst t€ ondernemen rfver een
nbeperkt aantal perioden, het altijd voor het bereiken van die doelstelling van

39) Deze |n Nederland vrrhwel algemeen aanvaarde ge acl]te wordt ooh angetr ffen in Maurer,
aanse manager aanhaalt. Deze aanha |ng vereent 00K sterke

waar
ste afn % ﬁo%trerérrntgrtgg l%bg aTXnaI sis.of Economie Behavior &New York 1951),
Bgn }1]96 197 Katon teIt Hovendr n dat |dent|f|cat|e me Fe onderneming, d.w.z. identificatie

et succes” van eon ern mrn met ne terqu ?]ucceSﬁ eld er] tot winstmaximalisatie; taF
8_Katona’s betoog steu r}] e C0 trnurt achte en haar im n:aHe van winstmaximalisat
Dat maga ement” zic ?antwoor ell kvoet tegenqver de gehele qemeensc ap. IS v oral
naa vore ebrdc oor Adalr A, Berle The 20 Centureé Cdaprtalrst Rde 0 utrog W
J ? }80 Zie ook Malrer, tag g s veel eerder was deze
achte trn A olt A ere Jr en GardrnerC Means, The Modern Corporation and Private
r ertg1 New York 1933), pp. 1

groP geerkomen dat een manager..in het a emeen Hezelfde soorﬁ]verantwoordelrjk
hei v?et aL piders van ogenbare nutshe ”h éen wor eacht op zich te enomen
H 7 en rrn en wrnt ager ovendien aan a 7len a I| is verbo n aan een
be jf at nbe aat |e V. aurer(a P 90-91.

rJ %f r (?é) emerkt da he winststreven aIs zoganrg mrnder IS ge-
critl eerd an e |n tve %e rop |nst somtijds wordt verkregen.

l?eva za van het ]3 zich ge ragen In overeenstemming met de ge-

dac tengang teengezet |n Penroe ta.p., pp.
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belang zal znn als de lan r%e termun wmst wordt gemaximaliseerd. Immers, o
deze Wijze kan eonﬂerne In O(P den duur over de'meeste gelden beschikken 4

Het smtussen 00 mogeh at 1dentiticatie van winst'en groel Iaats vmt
(n r%Jron en aangegevend or Buchanan Hij stelt dat, de assoc tlg roel mg
tog men de winstkansen zozeer 08 %Iee aringen n %t verleden Is gevorm
dat vel Ie|d|n% evenden In het bedrijisleven nog steeds handelen alsof de roel
van on ernem| en moetworden %ereallseerd om winsten te maken, 48). De schr
Ver meent fan 0ok te k unnen constateren dat de besluttvormers zurn ,,hab|tuated
to the belief that the normal ex ectancY or most enterprises Is growth and ex-
pansion accompanied by increasing profitability” 49).

6. Slotopmerkingen

De veronderstelling van winstmaximalisatje kan als gr %ondslag dienen voor de
verklann% van het ondernemlngsgedra Blj egunvor |ng{/door groepen zal In
hoge mat overeenstemmmg bestaan 0 er de doelstelling van aeonderneming.
Dadarbi| & worden a% ?enomen dat e%ré)e zal streven naar het scheppen
van voorw arden die het succes va] (f< erneming In de toekomst 20 [%oed
mogehék zullen waa ?ﬁ Daar het toe] omstige succes van de ond erne
door Ieiders van bedrijfs mshoudlngen in net algemeen wordt vereenze wgd me
haar ex-ante winst, |I?'[ het voor. de hand om aan te_nemen dat ?eg b, van
besluitvormers de voor het bedngf aanwe2|lge alternatieve gedragsliinén zal be-
schouwen in het I|chtvan nun winstpotentiee

3 cP ividuele manager stYeeft naar nutsmaxima Lsage Win tmax|mal|sat|e
houdt daarom In dat hetnut, althans voor e gn meerderheld van e besluitvormers
een monotoon toenemenefuncém IS van ewm%t van. de onderneming 50). De
verklarin hlervan kan z1jn dat de leiders van pet edn(!fhet Succes van de onder-
nemln ereenze wgen et hun aanzien in de maats hapB of In e|9en kring.
Z0als ‘Werd aangeggven kunnen_echter ook andere moéle |Ie|den ot winst-
maximalisatie 0 etermHn Z0 mag ook voor dg Indivi ueeondernemer e
an etermnn winstmaximand niet zonder meer worden verworg Al kan. voor

het vormen van een inkomen vooro;i)staan het Is zeer wel m eh*k dat i A 00k
het toekomstlge Inkomen, van zijn opvolgers in gunstlge zin wil el vloede De
continuitelts éiachte of levensvatbaarhel ?8ed 3hte |sderhaI(¥e nletaleenvn
toepassing op de zgn. management-controlledl onderneming, zodat In dit opzicht

vraag rjjst of by. ook de omzetmaximalisatie op de lange termijn identiek is met wins
?malsat?eng{ unt is n\et besprf)ﬁen oorBumo EI E1gc?at zov'}g dé E%%e alts %

|
an e termin omz tm% |saé|e aats vindt usmess {Se vior, valye an C%
[%aat V OFIEaj aan net feit r’i { om%etmaﬁ lisatie op korte' term| OOI het vers n4ns
egratl n worden (f) I

dI an £ \A? ult winst
E T g i e
Flrln/ne L#lneelvr\(grr ram}? ﬁ |n the T”egry 0 t e Firm, ed Ke net E Boult Ing en Xllen W
> % chanan, ,The T gyan Practice in D|V|dend Distribution”, t.a.p., p. 83.

Waarsch nI| tbn overvloedez erop d%ewezen dat met deze implicatie nlet wordt getr CtE

te S Oqgerererh eslu dﬁv rRerF] uit e2| n met winstmaximal |sate] Natuur é
doar e ge e t He t J aspecten van eem unn (P

ec ter in het t eoretlsc e mo ema rden v rkt door ze 0 n men in de ran

voorwaarden van het rpa(lma |sa Ie roces Deze Froce ure za \i\éaarsccn meer gerechtvaar-
digd zin by onpersoonlijke ondernemingen dan bij de persoonlijke on ene ing.
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ﬂeen rﬁ)regnant verschil bestaat tussen de persoonlijke en de onpersoonlijke onder-

Hoewel de mening dat de veronderstellmg van W|nstmaX|maI|sat|e het uitgangs-
Eunt kan z| nvoor e verk arm% van het ondernemmme ggoe egron en
an worden verdedigd, ma to met urt het oog worden verloren dat deze ver-
onderstellmg Waarse gn uk een agemene eldighejd zal bezitten. Er laten mfh
Sg I\éoég ‘ﬂ( deafwijkingén van'het grondpatroon van lange-termijn winstmaximali
c W|nstmaX|maI|sat|e vindt plaats over een beperkt aantal perioden (korte-
te?m%n winstmaximalisatie Eanp(f1 (?oelstellmg zunpvan onderner%ers die sg ?een
Vermogen wensTn te verwerven);

) dT maximalisatie van een andere varlabel? vindt. Rlaats OVer een onbepgrkt

ﬁerloden een voorbeeld |s %roe|maX|m isaie; in het a é;emeen vallen deze

oe stellingen fen aanzien van de toor de leiding bepaalde gedragslin samen met
Wmsémam allsatle

SJ ? maximalisatie van eTg angdere vanqbele vindt glaats over een bePnerkt

nta peno en (een voorbeeld Is %e maximalisatie van% omzet OR Korte termijn,

mera als rangvoorwaarde een hepaalde hoogte van het netto-inkomen van de

ongernemer of de ongernemin

De essent|e{e afwg % het grondpatroon zijn (1) en Bg welke het beste

kugnen worden enanfseeo[ oor(ﬁ onseguent‘es voor het onderne mqs
rag te vergelijken e gedragslin die voortvloeit uit winstmaximalisatie

8p lange termijn.
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