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Inleiding

Om een antwoord te formuleren op de vraag wat de 

plaats en rol van de accountant in de eenentwintigste 

eeuw wordt, zou kunnen worden of zou moeten wor-

den, moet eerst een antwoord worden geformuleerd 

op de vraag hoe de assurance-functie in de samenle-

ving in de komende decennia georganiseerd zal kun-

nen of zal moeten worden. De maatschappelijke vraag 

naar assurance (met betrekking tot het gebruik van 

aan derden beschikbaar gesteld kapitaal) en ook het 

karakter van assurance wijzigt zodanig dat een goed-

gekeurde jaarrekening daartoe niet meer voldoende 

is. Hierbij moet worden aangetekend dat de assu-

rance-functie, zoals op dit moment gedefi nieerd, be-

trekking heeft  op het versterken van het vertrouwen 

van belanghebbenden in de door de verantwoor-

dingsplichtige (de bestuurder van de onderneming of 

instelling) verstrekte informatie. De assurance-

functie heeft  geen betrekking op de interpretatie van 

die informatie of de waardering van de onder neming.1 

Dit artikel benoemt een aantal veranderingen in de 

economie en in de samenleving die van betekenis 

zullen of kunnen zijn voor de ontwikkeling van de as-

surance-functie. Daartoe wordt in para graaf 2 een 

model geïntroduceerd waarmee onder scheid wordt 

gemaakt tussen operationele veranderingen, verande-

ringen in governance-modellen van ondernemingen 

en institutionele veran deringen. In paragraaf 3 wordt 

uiteengezet dat het institutionele karakter van de on-

derneming, los nog van overige micro-economische 

veranderingen, wijzigt als gevolg van een aantal fun-

damentele ontwikkelingen in de economie. Daarmee 

wijzigt ook de defi niërende institutionele context van 

de professie van de controlerend accountant: het ven-

nootschapsrecht, het eigendomsrecht en het arbeids-

recht. 

Naast het wijzigende karakter van de onderneming is 

er ook sprake van een veranderend karakter van de 

idee van vertrouwen in de samenleving. Hierover 
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handelt paragraaf 4. In het bijzonder geldt dat de 

vraag naar assurance niet langer beperkt is tot de 

juistheid van de jaarrekening. Assurance in de zin 

van vertrouwen geldt in toenemende mate ook het 

begrip van de werking van ondernemingen en instel-

lingen, niet enkel een juiste weergave van het resul-

taat. Daarnaast speelt ook dat als gevolg van een 

toenemend pluralisme in de samenleving de (goedge-

keurde) jaarrekening op meerdere wijzen geïnterpre-

teerd kan worden, afh ankelijk welke belangen in het 

geding zijn. Dit betekent onder meer dat het systeem 

van corporate governance niet langer gebaseerd kan 

zijn op vertrouwen, maar juist tot taak krijgt 

vertrouwen te creëren en in stand te houden door óf 

verschillende typen belangen te reconciliëren óf in 

due process één van die belangen te laten prevaleren. 

Het geheel van veranderingen impliceert dat het 

verwachtingspatroon van de samenleving over hoe 

assurance te verkrijgen over het rentmeesterschap op 

toevertrouwde middelen en bevoegdheden bijgesteld 

zal moeten worden. Daarbij zal gelden dat het door 

de samenleving gezochte vertrouwen met betrekking 

tot goed rentmeesterschap van toevertrouwde 

mid delen, meer vraagt dan door een controlerend 

accountant afgegeven verklaring met betrekking tot 

de door de verantwoordingsplichtige verstrekte infor-

matie in de jaarrekening. Voor die nieuwe assurance 

zijn nieuwe institutionele voorzieningen nodig. In 

paragraaf 5, de conclusie, wordt dan ook uiteengezet 

dat de gevraagde assurance-functie in de samenleving 

in tegenstelling tot wat nu toe gangbaar is, drie 

niveaus zal kennen, de goedgekeurde jaarrekening, 

processen en procedures waarmee betrokkenen zich 

begrip kunnen verwerven van nieuwe economische 

bedrijfsmodellen en processen waarmee rekenkundig 

onvergelijkbare modellen tegen elkaar afgewogen 

kunnen worden. 

Veranderende fundamenten

Zoals elke maatschappelijke functie is ook de professie 

van accountancy een kind van haar tijd. Zij is 

gevormd in specifi eke institutionele verhoudingen 

van een geldende economie. Om de vraag te beant-

woorden wat de plaats en rol van de accountant wordt 

in de eenentwintigste eeuw, moeten we proberen ons 

een beeld te schetsen van (mogelijke) institutionele 

veranderingen. 

De econoom Oliver E. Williamson (2000) suggereert 

dat er verschillende tijdsdimensies zijn in verande-

ring van organisatievormen in de economie (fi guur 

1). De kortste periode duidt Williamson aan met 100 

jaar (ofwel dagelijks), de continue veranderingen in 

onze organisaties om de marginale condities juist te 

krijgen: het op elkaar afstemmen van prijzen, hoeveel-

heden, effi  ciency, en de allocatie van resources. De 

daaropvolgende periode duidt Williamson aan met 

100-101 jaren (zo rond de tien jaar). In deze tijdschaal 

gaat het om het herzien van de governance-struc-

turen in de economie, het herdefi niëren van de regels 

van het spel (van organiseren, van ondernemen, 

nieuwe business models). Een derde periode duidt 

Williamson aan met 101-102 (rond de honderd jaar). 

In deze tijdschaal gaat het om het herdefi niëren van 

de instituties in de economie. Instituties in algemene 

zin zijn staat, kerk, rechtspraak, het leger en het 

onderwijs. Bij instituties zoals meer specifi ek van 

betekenis voor het economisch verkeer gaat het om 

onder meer het eigendomsrecht (contractrecht), het 

arbeidsrecht en het vennootschapsrecht. Instituties 

verschaff en structuur aan het dagelijkse leven en 

reduceren onzekerheid (North, 1990, p. 239). Met het 

eigendomsrecht, arbeidsrecht en het vennootschaps-

recht hangt direct samen dat ondernemingen, 

markten en contracten belangrijke instituties zijn van 

de kapitalistische wijze van voortbrenging van 

producten en diensten (Williamson, 1985, p. 15). 

Deze instituties zijn gevormd aan het eind van de 

negentiende eeuw om voorwaarden te creëren (schei-

ding van het privé-vermogen van het zakelijk 

vermogen, kapitaalcumulatie, concernvorming) om 

de mogelijkheden van de toen nieuwe technologieën 

op veel effi  ciëntere wijze te kunnen exploiteren dan 

mogelijk zou zijn geweest met de tot dan toe geldende 

instrumenten (bijvoorbeeld de contractueel opgevatte 

vennootschap). In de tot op heden bekende vorm zijn 

voorzieningen als de institutioneel opgevatte vennoot-

schap, eigendomsrechten en het arbeidsrecht de insti-

tuties van de economie van de tweede industriële 

revolutie. Deze duurde van ongeveer 1875, wanneer 

de institutioneel opgevatte vennootschap vorm krijgt, 

tot vermoedelijk 1975, wanneer de introductie van de 

IBM 360-computer een nieuwe periode inluidt. 

Kenmerkend voor de economie van de tweede indu-

striële revolutie is wat genoemd wordt de Modern 

Business Enterprise (MBE) (Rajan en Zingales, 

2000).

Deze MBE vormt de institutionele context voor de 

functie en de organisatie van de assurance-functie in 

de economie van de tweede industriële revolutie, in 

het bijzonder in de wijze waarop deze vorm is gegeven 

in de rol en positie van de registeraccountant. Volgens 

het schema van Williamson is het plausibel dat het 

eind twintigste eeuw, begin van de eenentwintigste 

eeuw weer tijd is voor het herzien van die instituties. 

De aanleidingen hiertoe liggen in de wijzigende aard 
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van de technologie, een effi  ciëntere werking van de 

markt en de wijzigende aard van goederen en dien-

sten. Het eigendomsrecht bijvoorbeeld is nu, begin 

eenentwintigste eeuw, onderwerp van discussie, als 

gevolg van internet en de digitale technologie (Litan 

en Rivlin, 2001; Schiller, 1999). 

Doordat eind negentiende eeuw ondernemingen als 

General Electric en BASF de ontwikkeling van (tech-

nisch-wetenschappelijke kennis) tot endogeen 

element maakten in hun productiefunctie door het 

opzetten van laboratoria voor zowel wetenschappelijk 

als toegepast onderzoek, geldt de economie van de 

tweede industriële revolutie als een (de) kenniseco-

nomie. Dit in tegenstelling tot de economie van de 

eerste industriële revolutie, waarin kennisontwikke-

ling een exogene functie was voor de onderneming. 

Die technisch-wetenschappelijke kennis was paten-

teerbaar en vrijwel uitsluitend via belichaming in 

fysieke producten en productiemiddelen (lamp, loco-

motief) te exploiteren. Daarmee beschikte de 

vennootschap ook over het vervreemdingsrecht op 

deze kennis. Na 1975 krijgt de exploitatie van een 

ander type kennis, content, persoonsgebonden 

kennis, de overhand in de economie. Hierdoor vervalt 

in een toenemend aantal ondernemingen een wezen-

lijk fundament van control, het vervreemdbare eigen-

domsrecht over voor de onderneming kritische 

activa. 

Van interne controle naar business control

De professie van registeraccountant is opgekomen 

rond 1900 in reactie op een aantal schandalen. 

Th . Limperg, de grondlegger in Nederland van het 

vak accountancy, onderscheidde twee functies van de 

accountant: (1) het verschaff en van zekerheid aan de 

leiding van de onderneming over de werking van de 

interne controle; (2) het vervullen van de rol van 

vertrouwensman in het maatschappelijke verkeer 

(Limperg, 1932/1933).

Met betrekking tot de eerste taak, het verschaff en van 

zekerheid over de werking van de interne controle, 

moet het volgende worden opgemerkt. Het vraagstuk 

Figuur 1 De verschillende typen verandering in de economie volgens Williamson (2000). 

[Op niveau 1 gaat het om de langetermijnontwikkelingen in de samenleving, zoals de Verlichting, religieuze ontwikkelingen, de fi losofi e e.d., deze vallen 

buiten het bestek van dit artikel].
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van de interne controle is onderdeel geworden van 

het vakgebied management control (Anthony en 

Govindarajan, 1995; Merchant en Van der Stede, 

2003). Dit vakgebied heeft  drie taken: (1) het opzetten 

en beheren van het systeem voor het vastleggen van 

transacties en de daarmee samenhangende AO/IC 

(administratieve organisatie/interne controle), gericht 

op de bescherming van de waarden van de onder-

neming; (2) het op basis van de transactie-admini-

stratie opstellen van de verschillende externe rappor-

tages, in het bijzonder de jaarrekening; (3) het 

ontwerpen en doen functioneren van het systeem en 

managementproces voor business control. De centrale 

functionaris hiervoor is de controller, doorgaans in de 

fi guur van CFO of fi nancieel directeur. Deze heeft  tot 

taak, in adviserende en in uitvoerende zin, de lijnma-

nager bij te staan in één van de onvervreemdbare 

kerntaken van de lijnmanager: control (in de cyber-

netische betekenis van stuurmanskunst). Een systeem 

en proces voor business control is het hulpmiddel 

voor de ondernemer-bestuurder om in een niet 

volledig kenbare noch voorspelbare omgeving (zowel 

de externe omgeving als de interne omgeving) met 

middelen die evenmin volledig kenbaar zijn noch 

volledig bestuurbaar zijn en deels een eigen agenda 

voeren (medewerkers), toch gestelde doelen te reali-

seren en de waarde van de onderneming te 

bescher men. 

Daartoe dient het cybernetische systeem en proces 

van business control gebaseerd te zijn op wat Peter F. 

Drucker noemde a theory of the business. Dit is een 

causaal model hoe in specifi eke omstandigheden met 

idem middelen beoogde doelen te realiseren. Dit 

model identifi ceert de voor de bestuurder kritische 

parameters waarmee (scope) en waarop (grens- of 

doelwaarde) deze de verschillende onderdelen van de 

onderneming dient aan te sturen. Deze parameters en 

daarmee de vereiste managementinformatie voor de 

bestuurder en andere leidinggevenden, betreft  zowel 

fi nanciële als niet-fi nanciële informatie en zowel 

historische data (lagging parameters) als toekomstge-

richte data (leading parameters) (Kaplan en Norton, 

2004). Dit impliceert dat de bronnen voor manage-

mentinformatie deels bestaan uit de data zoals vast-

gelegd in het systeem voor de AO/IC, maar ook 

voortkomen uit externe bronnen, bijvoorbeeld het 

meten van klanttevredenheid zoals dit gebeurt bij 

ondernemingen als IBM en Siebel. Voor het opstellen 

van een causaal model als grondslag voor een systeem 

en proces van business control werd tot voor kort 

veelal gewerkt met het ROI-schema2 van DuPont. In 

dit schema wordt uitsluitend op fi nancials gestuurd. 

Als gevolg van het groeiende belang van immateriële 

activa in het economisch model van de onderneming, 

de alternatieve aanwending daarvan over meerdere 

producten en markten en de toenemende druk om 

strategische doelen eff ectiever te realiseren gaan 

steeds meer ondernemingen ertoe over om behalve 

op fi nanciële parameters ook op niet-fi nanciële 

(throughput of alignment) parameters te sturen 

(Kaplan en Norton, 2004; Kaplan en Norton, 2006).  

Het ROI-model gaat uit van de onderneming als 

portfolio van op zichzelf staande investeringspro-

jecten; die opvatting wordt onder invloed van de 

kapitaalmarkt verlaten.

Een andere factor die een rol speelt in het verder 

toepassen van causale modellen als grondslag voor 

business control is de sterk dalende prijs van 

(management)informatie waardoor minder perfecte 

methoden voor business control als bijvoorbeeld 

interne coördinatie op basis van (onderhandelde) 

interne verrekenprijzen, worden verlaten (Strikwerda, 

2008). Tegelijk geldt dat als gevolg van bounded 

knowledgeability en bounded rationality het nimmer 

mogelijk is een sluitend causaal model voor een speci-

fi eke onderneming in een specifi eke context te formu-

leren, zeker niet als alle adverse eff ects van beslissingen 

daarin meegenomen moeten kunnen worden (March, 

2006). Het causale model als grondslag van een 

systeem voor business control (en dus management-

informatie) is noodzakelijk maar moet tegelijk zelf 

ook voortdurend onderwerp zijn van (meta)control 

(Simons, 2005; Slywotzky en Drzik, 2005; Mogendorff  

en Strikwerda, 2007). In het COSO-framework 

waarmee beoordeeld wordt of een onderneming in 

control is, wordt gevraagd of de bestuurder redelijke 

zekerheid heeft  of kan geven (begrijpt) dat gestelde 

doelen gerealiseerd zullen worden. Hiervoor zou 

getoetst moeten worden of de ondernemingsleiding 

een plausibel causaal model heeft  opgesteld (en het 

ook actief hanteert) en naast  historische transactie-

gegevens ook voldoende beschikt over niet-fi nanciële 

en toekomstgerichte informatie, en of er voldoende 

handelingsalternatieven zijn om negatieve eff ecten 

van niet voorziene gedragsvariaties in de omgeving 

op beoogde prestaties te kunnen pareren. Een derge-

lijke toetsing is een subjectieve beoordeling van de 

bestuurder zelf, van de raad van commissarissen, van 

aandeelhouders/investeerders en andere betrokkenen 

bij de onderneming. Voor het beoordelen van de 

plausibiliteit van een model als bedoeld kan niet een 

audit-trail worden opgesteld (het is een subjectieve 

beoordeling) en valt daarmee buiten de competentie 

van de controlerend accountant. Tegelijkertijd is er in 

de samenleving een grote behoeft e om de door 

bestuurders die met kapitaal van een ander werken, 
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door die bestuurders gehanteerde modellen voor 

business control op hun plausibiliteit te toetsen.

Een eff ectief en effi  ciënt systeem en proces voor busi-

ness control is een noodzakelijke, maar niet voldoende 

voorwaarde wil de bestuurder van de onderneming 

in control zijn met betrekking tot zijn onderneming. 

Een andere voorwaarde om in control te zijn is dat de 

onderneming de volledige zeggenschap heeft  over het 

vervreemdingsrecht van de activa waarmee de onder-

neming werkt, of voldoende marktmacht heeft  over 

voor de onderneming kritische activa, of deze nu 

materieel of van immaterieel karakter zijn. Meer alge-

meen kan worden gesteld dat als gevolg van een 

aantal ontwikkelingen in de economie een goedge-

keurde jaarrekening en wat daarmee annex is niet 

meer voldoende is om op grond daarvan te conclu-

deren dat de bestuurder van een onderneming in 

control is. 

De AO/IC (en daarmee ook accountantscontrole), 

maar ook het vak management control als geheel, is 

– impliciet – gebaseerd op het concept van de modern 

business enterprise (MBE) zoals die rond 1900 tot 

ontwikkeling is gekomen (Rajan en Zingales, 2000). 

De MBE heeft  als karakteristieken:3 

De MBE was wat eigendom betreft  eenduidig gedefi -

nieerd door het eigendom van fysieke activa (inclu-

sief gepatenteerde kennis). De juridische grenzen 

vielen samen met de fysieke activa, en deze grenzen 

vielen weer samen met de grenzen van het econo-

misch systeem van de onderneming. Huidige situatie: 

de rol van persoonsgebonden kennis neemt toe in het 

economisch model van de onderneming, deze kennis is 

eigendom van de persoon, niet van de onderneming. 

Waar ondernemingen werken in co-creatie met afne-

mers betekent dit dat een deel van de voor de onderne-

ming kritieke activa zich buiten de jurisdictie van de 

onderneming bevindt. Dit geldt ook voor onder-

nemingen die opereren in een network industry, daar 

wordt de waarde voor de afnemer gecreëerd doordat de 

afnemer zelf de verschillende producten en systemen 

integreert, ook dit speelt zich af buiten de jurisdictie van 

de onderneming. Deze ontwikkelingen hebben implica-

ties voor de navolgende aspecten van de interne organi-

satie van de onderneming. 

a.  De instructiebevoegdheid van de werkgever jegens 

de werknemer berust in de MBE op het eigendom 

van de productiemiddelen. In toenemende mate is 

er sprake van activa waarvan het vervreemdingsrecht 

niet bij de onderneming (vennootschap) berust maar 

bij de werknemer, met als gevolg dat de instructiebe-

voegdheid vervangen zou moeten worden door een 

leveringscontract dan wel door motivatie in economi-

sche zin.

b.  De control van de eigenaar respectievelijk de 

bestuurder over een onderneming berust in de 

MBE op de absolute beschikkingsmacht van de 

bestuurder over het vervreemdingsrecht op activa 

(het recht op gebruik van activa wordt wel gedele-

geerd, niet het vruchtgebruik noch het vervreem-

dingsrecht). Persoonsgebonden kennis is eigendom 

van de persoon, het vervreemdingsrecht daarover 

berust in beginsel bij die persoon. De toename van 

persoonsgebonden kennis verklaart de afnemende 

eff ectiviteit van de traditionele management control 

(Furubotn en Richter, 2000). Technisch gezien zou 

deze situatie moeten worden opgelost door vervreem-

ding van activiteiten (outsourcing) (Jensen, 1998, 

p. 11), maar dit botst met bestaande verwachtingen, 

sociale routines en instituties én het botst met de 

behoeft e aan external control door de RvB zoals 

nodig voor een duurzame winstgevendheid. 

c.  De verticaal georganiseerde onderneming kon zijn 

eigen standaarden opleggen aan toeleveranciers en 

werknemers en daarmee zo macht uitoefenen over 

deze twee partijen. In toenemende mate is er sprake 

van openbare standaarden (NEN, DIN, open source 

soft ware), ook om de markt effi  ciënter te laten werken. 

Weliswaar wordt nog steeds geconcurreerd via stan-

daarden (Shapiro en Varian, 1999), maar de moge-

lijkheid daartoe neemt sterk af.

d.  De afwezigheid van een effi  ciënt marktmechanisme 

in de interne organisatie vereiste een tight command 

& control om ineffi  ciënties te voorkomen binnen de 

business units van een onderneming. Een tight 

command & control berust erop dat binnen de 

onderneming gewerkt wordt met generieke, gecodi-

fi ceerde kennis die eigendom is van de onderne-

ming. In een diff erentiërende economie is er, juist ook 

binnen ondernemingen, steeds meer sprake van speci-

fi eke kennis, die daarnaast in toenemende mate 

eigendom kan zijn van individuen. Daardoor werkt 

de traditionele tight management control niet meer. 

Pogingen om dit te restaureren via cultuurprogram-

ma’s of via competence management zijn niet eff ectief 

gebleken omdat deze de kern van het probleem niet 

raken, namelijk het vraagstuk van vervreemdingsrecht 

en co-locatie van beslissingsrecht en de directe confron-

tatie met de economische gevolgen van de uitoefening 

van dat beslissingsrecht op het inkomen en vermogen 

van diegene die dat beslissingsrecht uitoefent. 

De MBE vroeg om meer risicodragend kapitaal dan 

kon worden opgebracht door het management van de 

onderneming en vereiste daarmee externe kapitaal-

verschaff ers. Dit is vandaag de dag niet anders. Wel is 

het aanbod van kapitaal verruimd: er zijn onder-

nemingen en activiteiten met veel geringere kapitaal-

1
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behoeft e en is er een ruimer aanbod van private capital. 

Dit impliceert dat de grens waarbij een onderneming 

wordt opgesplitst is verlaagd en de mogelijkheden voor 

een business unit om wat fi nanciering betreft  zelfstandig 

verder te gaan, zijn verruimd. 

Het management van de MBE mocht beschikken 

over de vrije kasstroom die werd gegeneerd door de 

units om daarmee de onderneming verder te doen 

groeien. De eigendomsrechten die voortvloeien uit 

investeringen in research en ontwikkeling kwamen 

toe aan de onderneming. Daarmee kwamen de 

opbrengsten van deze investeringen automatisch toe 

aan de aandeelhouders. Hier heeft  zich sinds de jaren 

tachtig van de twintigste eeuw een fundamentele 

ontwikkeling voorgedaan. Door de afgenomen informa-

tieasymmetrie tussen kapitaalverschaff ers en het 

manage ment van ondernemingen en door een andere 

opstelling van aandeelhouders, kan het management 

van een onderneming in essentie niet meer vrij 

beschik ken over de vrije kasstroom uit de divisies: deze 

wordt geacht eigendom te zijn van de aandeelhouders. 

Het is niet meer a priori zo dat het management geacht 

wordt beter dan de aandeelhouders in staat te zijn om 

te beslissen over de allocatie van de vrije kasstroom aan 

investeringsprojecten. Daarnaast is onder druk van de 

kapitaalmarkt en als gevolg van de grote arbeidsmarkt-

mobiliteit van onderzoekers, het gesloten systeem van 

innovatie vervangen door een open systeem van inno-

vatie (in de meeste sectoren van de economie ten minste) 

(Chesbrough, 2003). Het is niet meer zo dat de aanwen-

ding van de vrije kasstroom en ander kapitaal van de 

aandeelhouders voor investeringen in innovatie, auto-

matische eigendomsrechten en daaraan verbonden 

inkomsten oplevert voor de kapitaalverschaff ers.   

De residual claim4 van de MBE kwam uitsluitend toe 

aan de aandeelhouders. Daarmee was de aandeelhou-

derswaarde gelijk aan de waarde van de onderne-

ming. Doordat steeds meer werknemers er in slagen een 

deel van de residual claim naar zich toe te onderhan-

delen, is de economische waarde van de onderneming 

niet langer gelijk aan de aandeelhouderswaarde. 

De agency costs lagen in de MBE vooral in de verhou-

ding tussen de kapitaalverschaff ers en het manage-

ment van de onderneming. Als gevolg van de toename 

van specifi eke kennis als productiefactor en de andere 

hiervoor genoemde ontwikkelingen, liggen de agency 

costs in de moderne economie vooral binnen de onder-

neming, ook in de verhouding tussen de RvB van een 

onderneming en het unitmanagement. 

De veranderingen met betrekking tot de aard van de 

organisaties laten zich samenvatten als in fi guur 2. 

Op één van de hiervoor beschreven veranderingen, 

het steeds belangrijker worden van immateriële activa 

in het voortbrengingsproces, is eind jaren tachtig al 

gereageerd door de waarde van de onderneming te 

onderscheiden naar die op boekwaarde, en naar die 

gebaseerd op de verwachte toekomstige kasstromen, 

verdisconteerd tegen een geschat risico, respectieve-

lijk de kans op optreden van die kasstroom (Copeland, 

Koller en Murrin, 2000, p. 73). De accounting profi t is 

daarmee aangevuld met de economic profi t. 

Accounting profi t is gebaseerd op historische en 

objectief verifi eerbare gegevens (behoudens de inter-

pretatie van waarderingsregels), economic profi t is 

gebaseerd op geschatte toekomstige kasstromen 

verminderd met de (opportunity) kosten van kapitaal. 

Figuur 2 Enkele institutionele veranderingen met betrekking tot de onderneming als maatschappelijke fenomeen. 

Aspect Oude situatie Nieuwe situatie

Eigendom van de activa Nagenoeg eenduidig van de vennootschap Deels van de vennootschap, deels sleutelfi guren, 

  soms zelfs buiten de jurisdictie van de vennootschap

Aard van de te exploiteren kennis Gecodifi ceerde kennis Gecodifi ceerde + persoonsgebonden kennis

Plaats van waardecreatie Binnen de jurisdictie van de onderneming Binnen + in interface met afnemers  + in network industries

Grondslag van management control Eigendom Motivatie

Gebruik van standaarden Ondernemingsspecifi eke standaarden Open en openbare standaarden

Zeggenschap over de cashfl ow Bij het bestuur Bij de kapitaalverschaffer

Recht op de residual claim Uitsluitend de aandeelhouder Aandeelhouder + sleutelfi guren de onderneming

Plaats van de agency costs Tussen de aandeelhouders en bestuur In de interne organisatie van de onderneming

3

4

5
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Het schatten van toekomstige kasstromen vergt 

markttechnische en economische analyses, soms ook 

technieken uit het vakgebied van (technological) fore-

casting, die geheel buiten het vakgebied van accoun-

tancy liggen.

Limpergs eerste functie van de controlerend accoun-

tant, zekerheid verschaff en over de werking van het 

systeem van interne controle voor de leiding van de 

onderneming, wordt dus door twee ontwikkelingen 

geraakt. De eerste ontwikkeling is dat als gevolg van 

de wijzigende eigendom van voor de onderneming 

kritieke activa de juistheid en volledigheid van de 

vastlegging van transacties weliswaar voorwaardelijk 

is voor, maar niet automatisch meer inhoudt dat de 

leiding van de onderneming in control is over de 

onderneming als economisch systeem. De tweede 

ontwikkeling is dat, als gevolg van de omslag van 

accounting profi t naar economic profi t in samenhang 

met de sterkere invloed van de kapitaalmarkt, het 

klassieke systeem voor de interne controle (AO/IC) 

moet opgaan in een systeem en proces van (toekomst-

gerichte en deels non-fi nancial) business control wil 

het bestuur voldoen aan de eis van goed bestuur. De 

jaarrekening en de bescherming van de waarden van 

de onderneming blijven van belang, maar zijn niet 

meer voldoende voor goed bestuur. 

Vertrouwen en assurance 

Wat zijn de implicaties van de geschetste ontwikke-

lingen voor de tweede door Limperg geformuleerde 

functie van de accountant: vertrouwensman in het 

maatschappelijk verkeer? Om ons een beeld te 

vormen hoe die functie zich zou kunnen of moeten 

ontwikkelen moeten we eerst stil staan bij het begrip 

vertrouwen. Vertrouwen en assurance liggen als 

begrip dicht tegen elkaar aan, het onderscheid is 

passief versus actief, vertrouwen in versus zekerheid 

verschaff en over. 

Over vertrouwen wordt veel gesproken, maar niet 

altijd wordt de vraag gesteld wat vertrouwen is. Hierin 

volg ik de Engelse socioloog Giddens (1984) en enkele 

andere moderne sociologen (o.a. Beck). Zonder 

vertrouwen kan een samenleving, een economie, de 

mens niet functioneren noch zich verder ontwik-

kelen. Vertrouwen is niet alleen een vertrouwen in de 

ander als mens, het is ook het vertrouwen dat de 

natuurlijke wereld, de door de mens gecreëerde 

systemen als bijvoorbeeld bruggen, het fi nanciële 

systeem en computersystemen, maar vooral ook de 

sociale wereld (waaronder ondernemingen en instel-

lingen), werkelijk blijken te zijn zoals ze lijken te zijn 

of gepresenteerd worden. Vertrouwen gaat daarmee 

ook om het vertrouwen in het zelfb eeld van de mens 

en in zijn sociale identiteit. Wat de mens zoekt 

wanneer deze over vertrouwen spreekt, is ontologische 

geborgenheid. We willen ons veilig voelen, in fysieke 

zin, in sociologische zin, in economische zin. Dit is in 

essentie waar het om gaat wanneer wordt gesproken 

over assurance: ontologische geborgenheid: sociale-, 

psychologische- en economische veiligheid (Giddens, 

1984, p. 78 en 384).

De spanning die vandaag de dag gevoeld wordt met 

betrekking tot vertrouwen is niet een gebrek aan 

vertrouwen in de ander. Integendeel, burgers organi-

seren zich in de huidige samenleving als nooit te 

voren. Echter, de burger organiseert zich in patronen 

en structuren die door de klassieke instituties niet 

gezien worden of niet erkend willen worden. Dit 

creëert nieuwe opgaven voor de organisatie van over-

heidsinstellingen, in de publieke sector, maar ook het 

bedrijfsleven wordt hiermee geconfronteerd. De 

laatste zowel in de vorm van wat genoemd wordt gril-

lige, ongrijpbare consumenten, maar ook met heel 

andere patronen in de markt van kapitaalverschaff ers. 

De spanning die we voelen met betrekking tot de 

gezochte ontologische veiligheid ontstaat omdat we 

ons geen rekenschap willen geven dat de bron van 

vertrouwen in de samenleving een andere geworden 

is. Hoe vaak valt niet te beluisteren dat samenwer-

king, bijvoorbeeld tussen de Raad van Commissarissen 

en de Raad van Bestuur, gebaseerd dient te zijn op 

vertrouwen. Hetzelfde wordt ook vaak gezegd van het 

systeem voor corporate governance. Diegenen die dat 

uitspreken kiezen daarmee voor het vasthouden aan 

een traditionele samenleving, dat wil zeggen een 

samenleving waarin sociale bindingen onnadenkend 

vanuit het verleden worden overgenomen. Er wordt 

dan gekozen voor wat in de sociologie wordt genoemd 

identifi cation based trust. 

De vraag moet gesteld worden of we nog wel in een 

traditionele samenleving leven. Zeker, er zijn nog vele 

traditionele elementen aanwezig, maar we leven in 

een andere dan een traditionele samenleving. We 

leven in een samenleving waarin er sprake is van een 

vervaging van de basisinstituties van de samenleving. 

De oude basisinstituties, het scherpe onderscheid 

tussen gezin en niet-gezin, een scherp afgebakende 

natiestaat, een scherp onderscheid tussen weten-

schappelijke kennis en niet-wetenschappelijke kennis, 

et cetera (fi guur 3), bestaan voor velen niet meer, 

terwijl anderen, juist ook de representanten van de 

instituties daaraan vast willen houden, als al niet hun 

beleid op willen baseren. Daarmee leven we in een 

samenleving waarin pluriformiteit niet langer gemar-
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ginaliseerd wordt, maar geïnstitutionaliseerd. We 

leven in een post-traditionele samenleving, ook wel 

genoemd een samenleving van het tweede moder-

nisme. Maar in onze operationele instituties, de over-

heid, het beroep van accountant, maar ook mijn eigen 

vak management consultancy maakt deze fout. Er 

wordt vastgehouden aan principes die behoren bij de 

economie van de tweede industriële revolutie. Deels 

heeft  dit te maken met gevestigde belangen, deels 

heeft  dit er mee te maken dat velen de nieuwe situatie 

bedreigend vinden. Daarnaast speelt dat in die 

samenleving van het tweede modernisme en dat is 

wellicht nog het meest verwarrende, oude en nieuwe 

structuren in de samenleving naast elkaar bestaan. 

Dit geldt ook voor typen van ondernemingen en 

eigendomsverhoudingen; het is niet dat de verhou-

dingen en systemen in ondernemingen waaraan we 

gewend zijn worden opgeheven, in specifi eke situa-

ties blijven ze bestaan, waaraan andere modellen 

worden toegevoegd. 

In de posttraditionele samenleving geldt dat sociale 

bindingen steeds expliciet moeten worden aangegaan. 

Dit impliceert dat in een posttraditionele samenle-

ving sociale systemen, zoals het systeem van corpo-

rate governance, niet gebaseerd is of kan zijn op 

vertrouwen, maar gebaseerd moet zijn op afdwing-

bare rechten en plichten. Hierdoor wordt vertrouwen, 

maar dan in de vorm van calculus based trust, gecre-

eerd. Dat is dus een principieel punt: in de posttradi-

tionele samenleving kan assurance niet a priori geba-

seerd zijn op vertrouwen, maar het is de taak van 

systemen voor assurance respectievelijk daarop 

gerichte systemen, om vertrouwen te creëren. 

De vraag is hoe de door Beck c.s. geschetste basisver-

anderingen in de samenleving van betekenis zijn voor 

het vraagstuk van assurance in de samenleving. Waar 

wordt naar gevraagd als tegenwoordig gevraagd wordt 

om assurance? Dat was indertijd aan het begin van de 

twintigste eeuw ook de vraag van Limperg: wat vraagt 

de samenleving? 

4.1 Pluriformiteit 
Een kenmerk van de samenleving van het tweede 

modernisme is pluriformiteit en ambiguïteit. Waar er 

in de moderne samenleving sprake was van niet-

ambiguïteit en strikte onderscheiding tussen tegenge-

stelde begrippen als norm (either/or), is er in het 

tweede modernisme, in de huidige samenleving 

sprake van een logica van and, van tolerantie voor 

ambiguïteit en pluriformiteit. Waren in de moderne 

samenleving wetenschap en instituties bron van 

zekerheid, in het tweede modernisme zijn deze twee 

bronnen van onzekerheid, risico en categorische 

ambiguïteit (Beck en Lau, 2005). In de samenleving 

van het tweede modernisme is er sprake van een 

institutionele erkenning en normalisering van pluri-

formiteit. De implicatie hiervan is dat er in de samen-

leving sprake is van een groeiende spanning tussen 

instituties als de overheid, en ook de professie van 

assurance, die willen vasthouden aan de basisprin-

cipes van de eerste moderniteit (zoals in de code 

Tabaksblat)5 enerzijds, terwijl er anderzijds in de 

basisinstituties in de samenleving sprake is van 

discontinuïteiten (zoals het niet meer eenduidig zijn 

van de eigendom van de activa in een onderneming). 

Hiermee hangt samen dat er niet meer sprake is van 

één waarde van de onderneming. Er worden vandaag 

de dag in het maatschappelijk verkeer een viertal 

onderscheidene waarden onderkend met betrekking 

tot de onderneming (fi guur 4):

De waarde van de onderneming vanuit het perspec-

tief en belang van liquid fi nance, dit kan zijn de liqui-

datiewaarde en de shareholder value.

De waarde van de onderneming vanuit het perspec-

tief en belang van het management en/of het 

committed capital, uitgedrukt in de going-concern 

Figuur 3 De dualiteiten van de eerste moderniteit die 

vervagen in de tweede moderniteit (Beck en Lau, 2005).

 Natuur Samenleving

 Werk Niet-werk

 Kennis Niet-kennis

 Markt Hiërarchie

 Gezin Niet-gezin

 Nationaal Internationaal

 Wij Zij

Figuur 4 De vier legitieme waarden van de onderneming.

Liquid fi nance / 

liquidation value 

of the fi rm / 

shareholder value
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going concern value 

of the fi rm

Economic growth: 

“The real issue is what 

corporate behaviour 

will get the most of 

society’s limited 

resources...?”

(Jensen)

Maintaining 

Social capital, 

Social cohesion, 

Sustainability 

Stakeholder value

•

•
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value. (Voorbeelden waar dit speelt zijn Stork (verzet 

tegen active shareholders) en DSM (premie voor 

trouwe aandeelhouders).

De waarde van de onderneming vanuit het perspec-

tief en belang van de stakeholders (hier in niet-instru-

mentele betekenis), de stakeholder value. 

De waarde van de onderneming vanuit het perspec-

tief en belang van de macro-economische ontwikke-

ling en positie van de nationale economie respectie-

velijk nationale staat (hiervoor bestaat niet een 

specifi eke term). Een toepassing hiervan vinden we 

in de cases Danone en Vivendi in Frankrijk (preva-

lentie nationaal belang boven het belang om de 

aandeelhouderswaarde te maximaliseren), maar ook 

in meerdere cases in de Verenigde Staten. 

De betekenis voor de controlerend accountant van dit 

meervoudige perspectief is dat verschillende partijen, 

elk vanuit hun eigen perspectief en belang dezelfde 

gegevens, dus de goedgekeurde jaarrekening, verschil-

lend (her)interpreteren. Daarmee is de jaarrekening 

op zich zelf niet meer bepalend voor beslissingen van 

betrokkenen bij een onderneming, bovendien die 

beslissingen gaan vandaag de dag over meer dan 

alleen de vraag wel of niet in een onderneming te 

investeren. 

4.2 Corporate governance
Hoewel in veel gevallen de accountant zich opwerpt 

als de hoeder van het systeem van corporate gover-

nance, is de economische realiteit dat de accountant 

onderdeel en onderwerp is van het systeem van 

corporate governance. Immers wanneer het gaat om 

de vraag welke mechanismen voorhanden zijn om er 

voor te zorgen dat besluiten van Raden van Bestuur 

convergeren met wat optimaal is voor de samenle-

ving, dan luidt het antwoord:6 

kapitaalmarkten;

wettelijke en politieke regulerende systemen;

product- en factormarkten;

internal control systemen onder leiding van de non-

executives, ofwel het systeem van corporate gover-

nance zoals gedefi nieerd in Nederland.

Daarmee beschrijft  Jensen een belangrijke verande-

ring in het systeem van corporate governance in zijn 

bredere functie: het gaat er niet uitsluitend meer om 

dat rapportages correct zijn en dat regels en voor-

schrift en correct worden nageleefd, de vraag is hoe 

gedrag van bestuurders tijdig gecorrigeerd kan 

worden. In de audit-benadering wordt te zeer en te 

eng de nadruk gelegd op de juistheid van de jaarreke-

ning. Echter een juiste jaarrekening doet geen enkele 

uitspraak of een onderneming in bestuurlijk-econo-

mische zin in control is (Strikwerda, 2003) noch of 

het bestuur wel de juiste beslissingen neemt. 

Bovendien, perfect control bestaat niet, zodat het 

vermogen van het systeem, op verschillende niveaus, 

om tijdig bij te sturen van meer belang is.

Figuur 5 De verschillende systeemniveaus en idem functies van corporate governance in de samenleving

• "Corporate governance is concerned with holding the balance between economic and social 
goals and between individual and communal goals . The governance framework is there to 
encourage the efficient use of resources and equally to require accountability for the stewardship of 
those resources. The aim is to align as nearly as possible the i nterests of individuals, corporations 
and society. “ ( World Bank )

• Optimal use of resources ; allocation efficiency (maximizing growth, value creation)
• To see that resources are deployed in a best way

• Withdrawing funds from obsolete activities and investing in new economic growth areas
• Breaking up companies, mergers, exits before the product market forces management to 

do so
• That value is distributed equitable between those who have a legitimate right to it

• Monitoring & Control
• To exact responsibility from management, “… the [UK] law distinguishes between the duties of 

directors to the company and their responsibilities to their shareholders ”. ( Cadbury, 1995)
• To maximize return on resources, investments
• To uphold the duty of loyalty and the duty of due stewardship
• To curb agency costs

• To create trust
• In a system in which managers work with capital of other people and institutions

•

•

•
•
•
•
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Deze discussie leeft  overigens internationaal wel, zie 

bijvoorbeeld hoe de Wereldbank de eerste functie van 

corporate governance defi nieert: om er voor te zorgen 

dat er sprake is van een machtsbalans tussen individuen, 

ondernemingen en de samenleving zelf (fi guur 5). 

Deze machtsbalans, respectievelijk de perceptie dat er 

sprake is van een machtsbalans is een essentieel 

element in de door de samenleving gezochte ontolo-

gische veiligheid.

Het gaat bij assurance, in de zin van ontologische 

veiligheid, er niet alleen er om of de bestuurder tijdig 

en afdoende gedisciplineerd kan worden, meer is nog 

essentieel dat ontologische veiligheid ook heeft  te 

maken met een begrip van de moderne economie en 

de nieuwe maatschappelijke verhoudingen. Een 

belangrijke voorwaarde voor vertrouwen is dat 

betrokkenen het economisch systeem begrijpen, dat 

ze de werking van een organisatie voor zichzelf 

kunnen uitleggen (fi guur 6). Dat is een wezenlijke 

verandering in onze samenleving, de omslag van 

blind vertrouwen om reden van gebrek aan eigen 

inzicht en kennis, naar een situatie dat mensen 

verhoudingen, werkingen, willen begrijpen en op 

grond daarvan rekenschap vragen. Evenmin als de 

politicus in de periode van het tweede modernisme 

nog mag vragen om vertrouwen van de burger in de 

politiek, zo mag evenmin de ondernemer nog eisen 

dat aandeelhouders hem vertrouwen. In een wereld 

van overvloed aan informatie, van inzichten, wordt 

niet alleen rekenschap gevraagd, maar wordt bewijs 

gevraagd of de bestuurder de maatsschappelijke 

ontwikkelingen begrijpt en daarnaar handelt. 

Immers er is sprake van nieuwe economische 

modellen voor ondernemingen, van nieuwe profi t 

modellen. Maar ook is er sprake van dat we postmo-

derne economische modellen, de exploitatie van 

cultuur, proberen te realiseren met organisatievormen 

uit het modernisme (Strikwerda, 2003). Nog te weinig 

wordt aandacht besteed aan deze veranderingen, 

waardoor er zowel bij werknemers, maar ook bij 

stakeholders te weinig begrip is voor nieuwe bedrijfs-

modellen, nieuwe strategieën en dus het beleid van 

het bestuur. Dit onbegrip creëert wantrouwen, een 

wantrouwen dat niet door assurance kan worden 

omgezet in vertrouwen. 

Er heeft  zich in onze samenleving nog een andere 

omslag voorgedaan, die van de refl ectieve samenle-

ving naar de refl exieve samenleving (Beck, 1999). In 

een refl ectieve samenleving wordt gestreefd naar een 

Verstehen van de sociale en economische werkelijk-

heid, door intellectuele inspanning, refl ectie en 

abstractie. In een refl ectieve samenleving worden 

corrigerende maatregelen genomen op grond van een 

diep begrip van oorzaken van problemen. 

In een refl exieve samenleving wordt niet nagedacht, 

maar ontwikkelt de mens, individueel en groepsge-

wijs ondoordachte refl exen om te overleven. In een 

refl exieve samenleving worden maatregelen instru-

T H E M A

Figuur 6 Bronnen van wantrouwen in organisaties en met betrekking tot ondernemingen (Whitney, 1996)

Remove violators from the system, swiftly 
and summarily. Eliminate conditions that 
might cause recurrence 
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Conduct an audit of formal and informal 
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menteel geformuleerd om symptomen te bestrijden, 

zonder goed na te denken over de oorzaken daarvan. 

In een eerste refl ex geeft  dit de burger wel een gevoel 

dat problemen worden aangevat, maar vervolgens 

ontstaat toch een gevoelen van ongenoegen: wat is er 

nu precies aan de hand? In de periode van het  post-

modernisme en in het tweede modernisme wordt het 

geloof in de wetenschap ter discussie gesteld en idem 

haar vermogen om problemen op te lossen. In het 

postmodernisme wordt wetenschap, maar ook de 

grote ordende verhalen in de samenleving (de 

Verlossing, de verlichting) en ook de wetenschap 

terzijde geschoven. In het tweede modernisme 

worden deze verhalen noch de wetenschap terzijde 

geschoven, maar het onderscheid met kleine, subjec-

tieve verhalen en met niet-wetenschap wordt ontkend. 

In het tweede modernisme wordt die wetenschap, 

vanwege bijvoorbeeld de mogelijke risico’s verbonden 

aan genetische modifi catie, zelf als bron van risico’s 

gezien. Er ontstaat een politiek confl ict tussen weten-

schappers en de publieke opinie, maar ook met inves-

teerders over risicomanagement, over wat risico’s zijn, 

de mogelijke gevolgen daarvan en hoe die te 

beheersen, relatief onafh ankelijk van de vraag wat nu 

de feitelijke risico’s zijn. De expert, de wetenschapper 

en ook de adviseur, verliezen in deze discussie hun 

monopolie op het defi niëren, berekenen en managen 

van risico’s. In de publieke opinie groeit de overtui-

ging dat er zaken zijn die principieel onzeker zijn 

(Beck, Bonss en Lau, 2003). Sterker nog, aff aires als 

Enron en Swiss Air en andere aff aires waarbij externe 

adviseurs betrokken waren, hebben tot gevolg dat in 

de publieke opinie die externe adviseurs zelf een bron 

van risico’s zijn. Steeds sterker wordt het besef dat 

Sarbanes-Oxley, COSO, de code Tabaksblat, Kurieren 

am Syptom is. Dit kan betekenen dat ook de controle-

rend accountant als bron van risico’s wordt gezien. 

Deze maatregelen zijn refl exen, zij zijn niet het resul-

taat van refl ectie die tot inzicht leidt hoe onderne-

mingen, hoe instituties werken. En daarmee voldoen 

zulke maatregelen niet aan de door de samenleving 

gezochte assurance.

Dat inzicht is inmiddels ook ontstaan rondom het 

vraagstuk van de interne controle, ofwel het moderne 

systeem voor management control. Bedrijven 

begrijpen nu wel dat cultuurprogramma’s to control 

the uncontrollable maar ook de verborgen control-

agenda achter competentiemanagement, niet 

adequaat zijn om de ineff ectiviteit van de traditionele 

management control te repareren, immers die eff ecti-

viteit heeft  met veranderende fundamentele grond-

slagen te maken. Maatregelen gericht op unobstrusive 

controls werken in termen van assurance averechts. 

Conclusie

De fundamentele ontwikkelingen in de samenleving 

zoals hiervoor geschetst, vragen een andere en vooral 

ook bredere invulling van de assurance-functie in de 

moderne samenleving. Het begrip assurance zoals tot 

nu toe wordt gehanteerd in het vakgebied van audi-

ting & assurance is niet meer toereikend, de samenle-

ving vraagt meer en andere zaken. Ik denk hierin drie 

niveaus te kunnen onderscheiden: 

Het eerste niveau is het transactieniveau: zijn de gege-

vens aan de hand waarvan situaties – overigens door 

verschillende partijen met verschillende belangen 

verschillend – geïnterpreteerd worden, correct, 

volledig vastgelegd. Dit zal niet anders zijn dan in de 

periode van het modernisme.

Een tweede niveau waarop assurance gecreëerd en 

gerealiseerd zal moeten worden is dat van de belan-

genafweging. Er is behoeft e aan een regime van 

rechten, plichten, procedures, waarin partijen, open-

lijk, met due process en eventueel arbitrage, tot een 

faire afweging van de verschillende typen belangen 

kunnen komen. De kwestie ABN Amro illustreert 

welk wantrouwen het ontbreken van bedoeld regime 

in de samenleving teweeg brengt.

Een derde niveau is dat van refl ectie, gericht op het 

begrijpen van de nieuwe situatie, als voorwaarde voor 

vertrouwen, opdat betrokkenen zich op hun gemak 

voelen met betrekking tot de werking van het econo-

mische, respectievelijk het sociale systeem. Dit is een 

niveau waarop wordt nagedacht, zoals bijvoorbeeld 

wel gebeurt in de Amerikaanse thinktanks, maar ook 

in het project van Beck c.s., over wat er ad fundum 

wijzigt in de economie, in de samenleving. Dit is een 

niveau waarop discours vorm en inhoud gegeven kan 

worden zodat bestuurders, stakeholders, bij elkaar 

kunnen nagaan of ze eenzelfde begrip hebben van de 

economische en maatschappelijke ontwikkelingen, 

algemeen en in concrete situaties. Het is een niveau 

waarin betrokkenen hun werkelijkheid als basis voor 

beslissingen en voor beoordeling telkens opnieuw 

kunnen bepalen, als voorwaarde voor een faire beoor-

deling van elkanders motieven, handelen, eff ecten 

daarvan en hoe de zo gecreëerde waarde op een faire 

wijze onder betrokkenen te verdelen. 

De zo omschreven assurance-functie gaat de traditio-

nele audit-functie te boven, maar wie dan wel de nieuwe 

spelers in de assurance-functie worden is nog onduide-

lijk. Dit impliceert ook een nieuwe plaats van de auditor 

in het maatschappelijke krachtenveld. Die realiteit zal de 

auditor onder ogen moeten zien. Alleen dan kan de 

professie een bijdrage leveren aan de ontwikkeling van 

een nieuwe assurance-functie in de samenleving. ■
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Noten
1  Met dank aan een anonieme reviewer. 

2  Het ROI-schema is een schema van verhoudingsgetallen die uiteindelijk 

de return on investment (ROI) bepalen.

3  Deze passage is, met enkele aanpassingen, ontleend aan Strikwerda 

(2008).  

4  In het geval van de traditionele vennootschap (waarin de vennootschap 

beschikt over het volledige vervreemdingsrecht van haar activa) zijn 

het uitsluitend de aandeelhouders die het recht hebben op de residual 

claim, dit is wat aan waarde van de onderneming overblijft nadat alle 

andere rechthebbenden op de onderneming (leveranciers, werkne-

mers, verschaffers van leningen) hun rechtmatige deel hebben 

ontvangen  (Carroll en Teece, 1999, p. 367; Jensen, 2000, p. 140).

5  Dit wordt geïmpliceerd in punt drie van de preambule: “Daarbij streeft 

de vennootschap naar het creëren van aandeelhouderswaarde op de 

lange termijn.” In de moderne onderneming, waarin een deel van de 

werknemers met persoonsgebonden kennis werkt en een deel van de 

residual claim naar zich toe weet te halen, is de economische waarde 

van de onderneming niet langer gelijk aan de aandeelhouderswaarde 

(Rajan en Zingales, 2000).

6  Zie: Jensen (2000), hoofdstuk 2: “The Modern Industrial Revolution. 

Exit, and the Failure of Internal Control Systems.”
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