VERVANGINGSWAARDE-THEORIE EN WINSTPROBLEEM
door Prof. Dr. H. ]. van der Schroeff

| Inleiding

,DU choc 0es opinians. , . Met dit mod}to %pende ik destn;is mi Jn antwoordlg
aan colle%ﬁ Van Muiswinkel. Verheugend is het %e kunnen aststéllen dqt ez
spreuk zich In de discussie tussen on? eiden neett b ewaar eid. Vastgestedk
worden, dat de zienswijzen aanzienll dlchter tot_ elkander z [j ? bracht. |
onderschrijf gaame de miening van mifn coll e?a In zl nIaatste artikel 2) dat onze
le op Verschillende esséntiéle \})unten tot een verbetering en in d? Wijze van

ISCUs

?ormuienn enin ge |r|houd van de Bvangmﬁswaarf eor| heelItP ||d NRC
tans zgne ﬂe verschilpunten overgenleven. Het voor egrgende art trachten
eze verscniflen tot e kleinste proporties terug te breng

Overeenstemming en verschilpunten

In znn artikel somt Van.Muis |nr in een zestal Vpunten de r[nroblemen OP ten
aanz en waarvan naar. zijn oor laarhel enoereenstem Ing van Inzichte

werd berelkt. Ten gerieve van eIez eef ik hieronder deze pipten pn e|9en
Iets afwijkende woordkeus) nog eens weer, mede ten teken van mijn instemming

1 De theorie van de vervangnngswaarde richt zich niet og de verklaring van het
ontstaan van_ge waarde Or? { aangeven van g factoren welke In het

maatsca Peh ke verkeer hepalend zi IJn VOor de hoogte van de waarge,

De rutlwinst {transactiewinst) Is niet zoncer meer voor vertennﬁ (unkennqg

vatbilar mege i aanm rkln? moeten worden genomen de voor- en nadelen a

?Pévgn vtagndgré/[?ororga posItie en - Zo Voegen Wi eraan toe - winsten en ver-
lezen

Het |nlf<omen ult Qe ruﬁ wordt \gevormd door het %J nsti G%e verschil tussen og
brengst en vervangingswaarde ?rmger er ec ter rente over het eigen
Vermogen en - zo Uit 1S mgecalcu eerd - met het ondernemersloon.

4Df el van everteerbaar el welke aan het winstbegrip wordt gesteld, heeft
|leen betrek mgog éepen Bwinst,

5 De vergelijking van de bedr fshmshoudmtlg met een vruchtboom en daimede
de vergelifking van de winsten met de vruchten van deze hoom werkt mis-
leicend en’kan"daarom heter worden losgelaten.

IS er overe nstemmmg van |n2|cht aangaande b?venstaande unten, zulks elgt
niet voor de zese stelling van an mfwmg waannwr r%;e q e
theorle van ge Verv n%ln swaar e zowel aandacht ?c nenk (‘da wel dient te
schenken) aan het be an ek% pitaalsunstantie als aan het In stand houden
? th omlnaevermogen van de ne rnfshmshou ing, Uit dezeo mer ing valt

fe| en, ?at nl% aepuntFn (Y eenstemming’ Is ber Ikt en d \no Ver-
sch| len zunbljven estaan. De volgende punten vrageén naar et oordeel var mijn
collega om een oplossing:

onhelis eR/Ieken in de E%620ne van de vervangingswaarde; een antwoord aan Prof. Dr.
L a uISwinke BI
5 VervangmgsWaarde eeren wmstprobleem M.AB. maart 1967.
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- (e betekenis, welke in de theorie van de vervangmgswaarde aan de indirecte
opbreng éwaar e als waarde n%;ronﬁs a moeé worQen toe ekend.
de beodrdeling van de doel eid™van de individuel§ ruiltransactie uit het

all
0ogpunt van emkomensvormm%
- de Degripp en winst en verlies %e len |n verband met de eis tot handhaving van
rHs uishoudin

het n?mlna e vermoqen van de %
Wiy willen ons zetten Yot de hespreking van deze (P nten, echter niet voordat wij
eeri kritiek van algemene strekking hebben weerleg

De begrippen bedrijfshuishouding en onderneming

Volgens collega Van Mwswmkel zou ik de he nppen bednjfshmshoudlng en
rnemlng (eenzewgen Ik wil er geen twge ver laten, a hier van een
apertm|sve stand sprake s wa rvan 1k tJgfvra orwelke tekstinterpretatie
d|t |n het even I, I%;eroepen ledere student, die in meer dan vijf en twintig Jaren,
atl doceer, mi J %I 8es heeft %evolgd zal weten te verée len, met welk een
na ruk 1k de onderscheiding tussen heide egnp{penpeeg oor te voeren. Vast
estaan da%het be%nrﬁ edri ejfshmsho(v g uimer is"dan het beg nP onder-
g omdat het eerst ed huishouding nomvat waann het ondernemers-
streve wordt gemist. Steeds heb ik er voor gewaarsc uwd, dat men er zich voor
moet wac hten, “0e bedri] fshwshoudkunde aI ondernenWJgshu|shoudkunde op te
vatten et%een een hoo st on 0e maLge beperking. zou z A
rouwen 00K m esch n fte h SJn opvatli Pte deze duideli aJk ”'t9
sproken. |n mnn boek',Leiding en organl atie van het bedrijf” heb 1k ndar voren
gebracht3 dat het oogmerk. waarm de de beq< ajfshulshoudmge( .aan de maat-
elijke voor bren mrg deelnemen, zowe n het ver A N van een
mo en en derh ave aken van wmstas everz r Ing van ee maatsch%
pf Je behoefte, los van het winstmotief. | e(eqh FJ et cri en m van
jet voorkomen van het wmststreven e hoo ondersc eiding van e
bedrm‘shwshoudmg Hwor en %maa ktIn:
ate en gemenqde ondem |n((1en
emee(nsch pshe n ven en -diensten
H |ecooreJera|
tichtingen met een bedrijfsdoel).
Alle vier genoemde categorieén mogten als bedrijfshuishoudingen worden_aa
merkt. APeen o‘n eerstge oemg rﬂwshoudm en \J/ormen onder %emmgen B% Hg
ca&eﬁ 3‘]1“'5 sgﬁ? { het, wmstoo merk, dat bij de oveﬂ ewor tgemn Het

% g n(d daarvan ruimer E ndernem| e{i
Men foetsec d; etgegn |n oven%ec%eerd wer over nderscheid
doe ?te mgen van ebe n{fs uIs| ovdm efl heb geschreven, na te Iezen om tot de
conclusie & komen, d

fier duidelijk van een misvatting van mijn zienswijze
sprake 1s. 1k beschouwdn punt h|ernnede als afgedaan. . ) |

§; Bgrgﬁdgnzk }?65, hlz. 29.
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n De waardebegrippen in de theorie van de vervangingswaarde

Het waarde-altematief: opbrengstwaarde en vervangingswaarde

Het waarde-altematief, dat aan de theorie van de vervan mg}swaarde ten rond
slag I|qt is te zeer bekend, dat hierover nog veel zou behoeven te worden ezeg
Weze bjk voor L|mJ)ebr?sconce tie van déze theqrie zi nde ge gecoord e
waaraeoegrip engstwa rde en vervan%mgs agrde, die”in on ermg
samennan oeten worden beschouwd. Hoe d&ze”begrippen ten opzichte van
elkander zn]n gedacht en hoe beide waardenngen het uiteindeli Ak Waardeqordeel
bepalen, vindt men neer elegd In het eerste degl van zijn ,Verzamela Werk”, dat
ovr dgl%erv n( e Waarde handelf.

3? |ng van leper 's theorie, hed jk het zounﬁedrukt dat deze niet
zoals oude ew%ar eo(nv rz - een monistische inslag Heeft in dée ZIE at zg
theone raagt een &c ectls% Karakter waarmede 15 bedo gt waard

slechts éen waardegrop ?(duknewaare Verva OIg %sw(ath ent. D
oordeel door genkuzeavn etateingn fopbren Wwaarde - vrvan ng(fw arde

wordt bepaald. In het algemeen za acagste va eide waar enng eter-
mineren an De coordinatie van beide’ waarde-gorgelen vormt eén van de
wezenselementen der theorie van de vervangingswaarde.6

Me%genoe en heh 1k geconstateerd, dat Van Mujswinkel zn]n aanvankelijke kritiek
gn t ?en gegeve waarde-altematief heeft laten valle Inhtart|kel waarin
gn colfega, de schoonhevf 9ebreken vgn de vervan%vn?swaar e-theorie sqna
heeft men kunnen ezen dat hij dit alternatief van toepassin a(f oep

het wa rd% -oordeel van consumgnt daarentegen niet, althans nletz er
%erv(e oP et wa% goor eel van e ﬁ ucent. Naar zijn zien sze etreffen
% e producent heide waarde-oordelen ni teenzlede ecanomisc r&nek 0ed.
Ve van mgswaar everte enwoordigt de waarde van het goe e Inkoop-
markt ren%stwaa ewaar e van het wel technisch, aa n|et econo-
misch |ent| egodoF e verkoopmarkt. De tweewaar e-oordelen F en aar
door hetrek mg zocterenw81) op een goe dat zich niet OaP dezelfde geled mg
in de bedrijfskol %ml bevindt eﬁee in d&ze Detekent een waardering van twe
economischverschi ne oedlere

In mijn antwoora9) hep Ik ﬁlteen ezet (lat het alternatief opbren% twaarde -

rvanqings IjK de Vergeljjking van. d waardenn Inhoudt van
\elgn enghe?ze fa(je joed zo%eljtechmsciga%e%nomlsc% echter op twee oTeen

volgene eleqin en vang be J&soom en (aarmede 0 Rtwee verschillende
markten10), Uit eomstan |ghe| atd|tversch|lpunt Iz A vervolg -artike n|et
meer word enoem meen 1k te mogen afleiden dat m% collega Zich H< deze
visie heeft aangesloten. De overeensterming van mening

p dit punt acht ik van
L|m ergJr., Verz meIdWerk Dev 964 deII I 204,
& e}@ mi sw grségnle tPn gr ﬂﬁi rdEemgr ? é% nart|kel over de theorie van
on e| ggﬁ undel 9
.A 3 j
) a Tb G‘v?len
hlz. 131. % ednjfs wshohdl
markten.’
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veeI belang, omdat de maatscha J)peluke visie van de waardering op de opeen-
mgende geledrn%en van e be rrsko om tot een van df sterk%te kanten van
Liniperg’s conceptie van de vervangingswaarde-theorie valt te rekenen.

De wr{rze waaroR ik de toggassrng van het waarde-alt rnaLef heb %eexposeerd
IS echter - maar nu van andere zijde - niet zonder kritie qu leven. | doe op de
beschouwrn en drenaangaan evnBurqert In z ﬂ Ere -ad es]lgvoor de Accoun-
ansa]g OQ meer dan een plaatsl?) hed ik er voor waarschuwd, dat
bedoel alternatre rtals een ase rt)art ut moet worden opérevat n qie zrn
dat on era le omstandigheden d aa? e van beide waarde-oordelen bepalend 5.
J< cht (it een te dgam ,sche rnterﬁ etatie. Dev vangrn sver Irchtrn die ag
e theorie ten gron %rgt IS geen economisch g e vervangingswaarde
kan alleen een relevant® factor Zijn, voorzover er nratro tot vervan n? aan-
wezjq is. Voldaan moet zijn aan de voorwaard en at d evervan n% z0wel tech-
nIsgh mogielrhk als economisc doelmfltrg IS, 0p de voor het mo (svan Waal-
dering ede de_situatie. Met het stellen”van deze Iﬁatste voorwaarde heb 1k In
enen %e mrk Burgert me]entl?) ) - het normatieve araktervan de theorie rrrs
eeven Eve In, zodls ult het vervolg van (it artikel moge blijkep, de bedryjrs-
nomrsc e g%Non sagen voor de win tberekenrng Vermoedelilk heeft de door
% eezrgde oordk% leidsthearie™ hier misliden ?ewer Dev rhoHdrn
instbiepaling tot beleid (ex ante) komt hierna (onder'V) nog aan de orde.1

Directe en indirecte opbrengstwaarde

%k deze onders (fherdrnlg heeft moeili khed| (P g eleverd eg IS nreé zonder kritiek
g leven. Beken ﬂ? orgen veronderste voorg ederen, die hestemd zn
m te orgen erulld en die ?er alve het rodu évoo et edrrfvormen ae

onderscheidin omt te verva Ien Voordz oe eren %aat et om de opbren st
op de verkoopmarkt. Hﬁt waar errnﬂsprob m IS hieroi| het eenvou rgst

waarde- aIternatrgf betreft de keuze u deo renﬁstwaar e op. hasis van“de pris
van het h Pnever oopmarkt en zrén ver ang r[rswaar egebaseerd op ge Brris
van Qe i lke de ladgste 15,15)

B rou emrgéelaennrsaErgga%rllgrdrn drrecte %n rndrre te opbren stwaarde te
dersc rd n De |n |re te opbrengstwaarde IS een afgelelde waarde, waar

errn phrengst van de produkten, aart e het hetreffende

dukti mr de

r[ edra n. Deze waarderings rondsa vioelt vo rtu
economische gronr}stellﬁng, 8at de produ?(tremrd ePen hun aar e ont?enen aan

n Burgert, ijfseconomjsch n r ron n voor liceer rrek
i leagu e ge Soeucr? aonr{]rsc a afggo 9 ﬁge oor de gepubliceerde jaarreke-
is e{‘bsn 015 pris, zesde ruk Z 1
0VENS aande IS blema ek rondom het waarde-alternatief no |et Uit e
m at | edscussr Met swrn enonde wer van hespre |ngh t Ultge
en rkr artr g voor e an a et vraa van portunrt COStS”, dat moe
ezre ewaar errn N

erna reve o%re %srtvvaeaﬁrrden oE% %ré\geh nv%nnnavréﬁ 0 g/aﬁrr]rg n
n 1S ren

an men vrn en I raa
ejegssen QI’ V meer ere az;f) r| en 00QStE Gaarvan voor ae op stwaar e

OS en enk

1| Wez ne er er al de ta Sqemeen ebrur fe uitdruk |n SW [Jﬂze | feite te beper
15 |et zér rrh a enr van Inko kten, zoweL Ie
van ev sc ro remr A5 ﬁ' smarf(t en evermogensmart 0
voetnoot van mijn arti rri A mer
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de produkten, tot de voortbrengln waarvan zij dienen. Het begrlg indirecte_op-
brengstwaarde schegtrgozmz %enproblemen de moellijkhden g? %g
metirig. En juist voor dit meten - &ldus mijn colléga - 1s dit begrip onbruikbaar.

Het begrip indirecte opbrengstwaarde

Aan zijn. ?ordeel over'het beeg |g indirecte 0 bren stwaarde heeft Van Muyiswinkel
geen twijtel ?elaten Het bétreft een gee elmatl , dat wij zJ. het
este maarm de theone van de bed rH economie unnen 5 r J) en. Dea gzend
oordee 1S %eb seerd fog de omstandi uge eid d?tasgev gvan om Iemené ritelt
van de in het bedrijf Samengevoeqde middelen o€ indirecte o‘obren stwaarde niet
VO rdeazonde(rll Jke produktie |ddelen kan worden bePaa deze aarde
L unnen berekenen Zou mg éontante wziar e moe eN erknede etoe
omst| enutspre tatles v ktlemiddelen met als grootheqen: 1) de toe-
komstide noeveelneden; 2) de t ekomsnge opbren&;st r%zen en J) ge toe omstige
rentevoet. Ten aanzien van al deze gegevens % 5 J Gollega - bestaat een z0-
dani e onzekerhe|d dat de unkomsé Dj vgor aat W arde]oos kan worden 8e
noemd. Naar znn overtujging is er danook nooif éen on ernemergweeﬁt
sﬁgsfnogdil%ge berekening heeft laten uitvoeren als basis voor enige praktische be-

Dit”aldus cate onsch geformuleerde oordeel kan niet worden mlsvers aan
N éﬂ [ A |n |re te oép ren%ftwaarde van de afz(?ndelrh ;i)rodu
m| ele genoe Zaam etf% evogvan
doelde ¢ me}lementantelt |n het merendgel va g me& rdenb
Maar z0 ﬁ roduktiemiddel aIs egn zelfstfmdlg1 Inkomens ra%ﬁr kan or en
aangemerkt, komt het vraa stuk anders te Mijn. praktis eervarmq IS
een andere dan d |e(van colle aVan Mmswmke | herhalmg heb 1k in de prak Jk
VOO[ z0d amge In ?mensdra ers (e indirecte opd gngstwaarde %uner ard schat
tenderwi| zez epaald en Ik Pen er van overtmg daarin hiet de enige zal
v\) rgew E(oordeel of het al of niet m0([1 lijk Is |n een concrete situafie deze
aard ée eren kennen, wil 1k gaarne overlaten ?an elezersknn van dit blad,
waarln IEraknserende accountants zylk een beﬁ gr bj geel uginaken.

J rest te ?eze ?en vraag Indien mn}n collega e( e?né) |nd|r%cte brengist
waarde geheel en al uit de theorie wil ba eno wel ewH en op hasls van welke
groot en wil hij dan de mvestenngsbes ISSINg omtren; emq pro uktiecomplex
aseren? Houden “de door_hem aang voerde hézwaren In dat voor zulk een be-
slissing maar van de schatnng van (& toekomstige nutsprestatie van df(mvestenng
moet Worden afgezien? Voo mij zijn dat retorische vragen; maar ook hier wil |
het oordeel aan de lezer laten.

Om (e discussie niet te wijdlopig te doen zjjn, wil ik niet in ano het beqrip zelf-
stand|lge |nkomensdra§er]en Pihet wgardenn svra stukgaatz A %| pvoor

oet. Indien mijn collega opmerkt, dat de indirect oagre Stwaalrt eze smetvoor
e zel tan([ngejmkom sdP %ers an worden nere P\ CFO'[hI m| ns |n2|enszowel

getheor Elsd?ﬁrakn*ké ort gk moev zen narhe en Im er%omtre
e waardenepaling van de specifieke ructrgersl hee gezeqd. Hetgeen |
1% Merzam%%elrf(/ (7jee </I8]I'_eer van de winstbepaling, hdst. V.
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destnds threef omtrent het be\?np indirecte opbrenﬂstwaarde ?el
% zelfstandige inkomens(vrycht)d rager Ik zou het een aanzien
e theorie vinden, indien'wij deze b&grippen over boord zoude

lil Waardetheorie en winstprobleem

De vervangingswaarde als waarderingsgrondslag
Hoe |I%]'[ de verhoudmg tussen de theone van de vervangmgswaarde en het winst-

?t ook voor het
r{ke verarming
zetten,

vraa % deze Vraa lf eqint zo langzamerhand een retorisch ?(te worden,
t| mI[]( || meeraere enhe eno er dit Punt heb uitgesproken. Bij er-
ha|n%vheb| asmlén mening naar voren \%ebrach dat de theorie v% n de vervan
aarde een w Insttheorie - zoals men net vaak wil

ardetheorie |,
g ??en en evenmin een f manmenngJ theorie. Dat er tussen deze vraagstuk en een
relatie bestaatl%ll tinoell n der e e, maar daarom moeten dezevaagstukken
die |ed%r egn e|gn robleem eIhn{g egben niet worpen vereenzelwg
De t eonevn de vervangingswaarde |n eng seconomie wil \Broducent
een ronsaﬁ geven voor mj waarde-oordeel vaor alle %evgl en, waarin de
Waar evla et hetref ende oment van betekenis 1s. Waar lens besllssmgen
en. handelingen de ruil van voortgebrachte %oe eren of ewezen diensten
kritisch mofment vormt, richt dit, \Waardeoordeel zich inzonderheid op het offer
DIj g de ruil. Het Is echter een eenzud|ge interpretatie, de vervangingswaarae steeds
n het ruilmoment te verbmden H

%”Hk deze Waarde?ro dslag bij de be-
aling van de kost r:Js 00k mo%e Z \) LTw heeft een veel ruimere st ekkln%
ra azrlgn tal van andere momenten van bes unvormmg waarvoor de vervan%mg
W tn-

e het doelmange steE

Punt vormt voor dewad ring en voor de k
hnformatl Wat het eerste en

reft, valt Blet alleen tg en &a qb ome tvar]
et oPma en van de jaarrekening, waar h e waar enn% een belangrijke o
speelt, maar aan alle momenten, aaroR ot bedr le e I|ssm en moeten woren
?enomen Waaryoor de waar enng e middelen een rele anée en vaak krI-
sche grootherd vormt. In al dezg gevallen rnaat het steeds om ge vervangings-
waardg op het ogenblik waarop de Waarderifig plaats vindt.

Maakt de theorje van de vervangmgswaarde het waarde-oordeel los van het in
het verleden gebracgte offer, tw. de uitgaa nas een misvatting aan de andere
zgde Is, dat d& waardering zou dienen te geschieden op basis van de te verwachten
rvangmqspnjso het nfoment van (e éffectieve vervang Ofschoon dit ?een
unt Is; dat a % Ingen van Van Mmswmkel en m%verd eld"houd, moge er foch
et het 00g op het Verder verogn van de |scus eni andT(cht aail worden
besteed Bij"de bespreking van Li er s waardet eone ero eWezen,
dat door de waar enng an een \%sc tte vervan |n swaar en_ ver-
wacht_dat te zijner tnj de daad rke |ke verva aats za V|n en, In oe
kostpn sc |culatle en de winsth epa Ing en onzeker e| ement wordt ebrac
at Z0We het kosten- als het wmstbe B Plosse schrgeven stelf, Doo eant
er?n 0p een toe omst| onzeker prij ?eroolo 20 sc revnwn71 wordt in ce
calculatie'en de wmstbep hng een speculatief element gebracnt, waardoor de ver-

B (o WAL St g et i
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W|£zm naar de onzekerheid en onv or2|enPaarhe|d in de waardenng een te eufe-
mIstis eundrukkm% vormt. Hjer dreigen factoren van winstbepali 8en beleids-
overwegingen ten aanzien van de wmst estemmm? te worden verward. Het mo?
70 zgn da verwachnngen mtrent het toekomst% prijsverl oog en van andere
beslssings 5|derata2/2|hatekeneno n.0e bestem an de ex post berekende
winst, zi] raken het Vraagstuk van ge wmstbeEa mg n|et Om deze mogelijke mis-
vattmg uit de weg te gaan, heb 1k dan ook In buiten onze %renze houdg
voordrachten nimmer gesproken over ,replacement value’ gwel e uitdrukking dit
m;ﬁvecrstregﬁt%%rsnakkelnk In de hand werkt), maar steeds van ,current value” en
van ,cu

Vervangingswaarde en transactiewinst

Ten aanzien van de be I|ssm?en omtrgnt de te vragen IE]n&zen dan wel de beoor-
Eehn van de aan ebo eng #éen 0ij de rul %aat het everhoudmg van.ver-
00pprijs, en verv IngSwaa dat moment. De theorie van eve vangmﬁ
waarde richt zich daar h 70als boven ftel O\F, het voordee t ee
fransactie brenﬂt onafhankel gk van de jrivioeden, welke van de op dat moment
bestaar] e V0O aadRoslues van .de prodyktiemiddelen uitoaan. tandenn en
daar? aten zal meh niet voor iedere rul rnsactle p voOrraadresu taten%
P en. De noqdzaak van de vaststelhn% aarvan alsmede van de waarde mP
der vogrraad osmes |seent pisch vraagstuk van de bepaling van de peno ewms
waarb J een oordeel zal mogten worden ungee})roken over de vraag welk e(van
de In de periode ontstane vermogensaanwas Voor vertering in aanmerking komt

Het is een misverstand (aat Ik zoy menen, dat het overschot bij de ruil, gevormd
door et Igunsn verschil van OP rengst an vervan?m swaarde van ie eruilde
goe ere( eds sunkeerbarewnstzukunnenw den peschouwd. 1k doel hier
F ritische qpmer n?en door Van Muiswink (e aﬁg het slof van zi nﬁrnkel
op blz. 84 van zi[n arti e emaakt Eeri ejk ezegd hebben mij deze opmerkin en
rbaas omdat mi aJn colle aeer er ond unten van overeenstemmm% eft
Res&ed dat de trandctiewinst, uande de ruil-, |n[s(t Waarvoor I voor de'vel (0;
et woord , winst” maar tussen eﬁmha ingste en 26t meé gn er meer voor
unkenn%vatb ar Is, nget Niet genoeg O’em an word en%zeg elxé het criterium
van T erteerbaarheid voor de perlodewinst. moet worde en me(l Voor
de rmwmst Steun Voor (eze 2|% SWIbZEVInd K hi m ur ert e|n zn}n eerer %e
B 8 weio merkt, dat het nUtteloos | ﬁ< tléqeh F[L van de vertegr-
aarheid te hetrekken op e transactiewinst; er ans ts redelijk gesproken wor-
den over de verteerbaarheid van de periodewinst”.20

De componenten van de periodewinst

dit punt nog misverstand blijkt te bestaan, moge voor de duidelijkheid
\\;van?gn 0; neveer(? gdat de winst vanjeen periode door (?e vo?gende componenten
—(e som vag de t"]ansacuewl sten ﬁ/er inqlerd met eventuele J nsaf(UeverI ezen),
gevormd or et gunsti Qnevent eel n ehg%verscm v(? e verkoopophreng-
ten en de Kostprijs (vervangingswaarde) van de geruilde goederen,

2) tap. blz. 186.
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- (e rdente over het eigen vermogen in de kostprijs van deze goederen ingecalcu-
ey
- het ondememersloon, ndien en voqr zover dit in e kost rgs IS opgenomen.
- de verliezen (eventueel winsten), uit hoofde van de voorraadposities der kapi-
taaI oederen verschil Ten'derhalVve tussen uitgaafprijs en vervangingswaarde van

€ goederen.

- ﬁ# m%ntleverscmllen gtzn voordelig dan we| na?(ell% als gevol% van awa
Ingen van es?ndag s, die_aan de kosd}gr ||Sberekening ten"gron slar% r%;

- bezettmgsverscm en door afw 2 mH van de voor ge calcylatle dangenome
male be ngfs rukte, welke verschillen zowel verliezen door onderbezettmg aIs
Inil dentel8) win en door overbezettmg kunnen zijn.

- Verliezen geen enkele maal winsten) goor afwukmgen van de geprojecteerde en
mgecal uleerde techmsche en ec?nomlsche sli tar?

- reeks van andere winst- of verliescomponenten, die voor ons doel buiten
beschouwmg kunnen blijven.

Transactie- en voorraadresultaten

De splltsmg in transacneresultaten en voorraadresultaten zo schreef ik eerderzd)
behoort to eenvan everworve( heden van de theorie van evervangm waare
Indien menagaat op. de ge rujkelijke exgosmevan de theorte, zou men Indruk
unnen kr gg dat de v ststellmg van laatstbedoelde resultaten geschiedt op het
moment de ruil, Maar z0 s et als regel - me\ Dat men evoorraadresul
f(aten I deze expositie nae%rvoren ren Als enp Ijk, omaat men wil Bu (}
omen dat niet emtgaa nsbe ag |svo ey roott%van et offer %1
rujl, maar evervag%v %swaa at momen| De"verschillen met de uitgaat-
pnMvan devoorraa den aarbg ter zijde geplaats
en zal echter - e2|en van nzon ere omstan | heden - niet voor iedere
gveslote erkoo glmnsa fl afzond ko hebmo ent van de ruil het.voor- dan
elg verschil met eungaag ﬂ 9aan epalen. 1eartoe IS iPnnm legl geen
e ele ratlo, het ware bovendjén v {wee bedrijf een prg tisch onm e-
\)khe|d De vas stelh\n\? van deze grscm en komt aan de orde #] e vaststelli ﬁ
an de periode(jaar)-winst, zp L (eraan eld mg kan bestaan |n het kader va
e beoordeh age an het voor aa0 eIe| met kortee tudsmtervallen 2|ch van de
!)nv 0e van ésverslc Illen Qﬁ de voorragen og hoo te te stellen. Voo[
eoor emP van de doe mat|ghe| van de rulltransactie zu deze rﬁ)rusversc hillen
echter Irrefevant. Dlé laatste omt heé duideli Ak(? ot uitdr kkmg| het geval, dat
evervangemgswaar eﬁgedaaden eze wadr e?eg(fr IS an en}g? nés "Als-
dan I er een Verl |eso e'voorraad, dat reeds Is geléden en dat g (e at van
het transactieresultaat. Indien de opbrengst ter markt hoger is dan de vervangings-
Waarde van d?t moment wordt een raf/Winst verkregen.
Maar 0ok als de oporen st?ne| IS aan devervan Ingswaarde behoudt de ruil-
transactie haar ratio aI|t t|n dit geval weliswaar gfeen ondernemersvvmét
wordt gemaakt, maarw ee| en rente en het ondememersioon worden verdien
De naamloz g anootsc ap, d|e slecht?] npnminr vidend yerdient, het open-
haar nutshe ru dat geen wmstgoversc ot). behaalt - 1k ?It er ?e voorbeelden v%
Van Muiswinkel - vérvullen ook naar mijn oordeel wel cegelijk een echomisc

2) M.AB. mei 1964, blz. 178,
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functie. Het komt mij voor, dat wij van de ,,schoonheldsgebreken die Van Muis-
winkel in de $heorie van de vervangm%swaarde heeft menen te kunnen signaleren,
er wederom een kunnen schrappen. ,.Du choc des opinions ....".

IV De begrippen winst en verlies

Het winstbegrip

%o merkln van Van Mujswinkel, dat ik de be rlppen wmst en verllesmet 20U
henb ﬂ(edef meerd meen 1K naast m% neer te m 9en leggen. Men hehoeft slechts
mHn artfkel ,Rondom het winstprohleem’22) %1953 na € Slaan, Aldaar Sblz 33[)
schireef Ik, dat zo wi he%wmsé egrlﬁwnlend finiéren, net gaat om peri dewms
Dezem et worclen Peschouwd als een vermogenstoenemin van P”O e, echter
met die eer |n at geze eerstwms(! is, wanneer zij aan et hedrijf kan worden
onttrokke gr¥v (sfonds van produktiemiddelen’in tacébl |jft, Winst van een
erlode - o definiegraen WH vermogenst%enemmg In die periode wel evogr
erterln[q en uitkering vat aar I5 met InStandhouding”van d ron waarun e
wmstvoelt Anders geformuleerd: winst van egn pgne(?e Is dat deel van de ver-
! b8e(%aanwas In die”periode, dat niet ligt onder de klem van de vervangings-
verpll

0vens gande begripshepaling geldt voor_ de periodewinst, niet - zoals |n het
Voor aanée betoo 8 |Ovo r ?eg t?ansactlewmst pd|e mﬁ(lunend tot uﬂdrukkmg
brengt (ior eel dw transacties oE everen, ZF a g cht (e nadel |g
dan eI voor ge verschillen, we e reeds oncler invloe % ewdmgmﬁ
de vervangin sw arde z% &pg reg en maar die los en onafnankelijk staan van
e beslissi g al of niet tot de rui za worden overgegaan.

Hier treéd Wedefom het verschil tussen transactiewinst en pelr)md mstn ar
\oren Eebrst éde aatste d?et Zich heé criterium van everteer aar eldg
doorda ze winstbepaling ook ge |nv oe en en factorep |n .aanm rkm
moeten worden %enomen welke zich m de betreffende periode bunen erU|
ansacUei hebbe voorged%an Tevens komt Pler IJnog eestotun rukkin %at
e vastst Img van de periodewinst een ty8|sc retrospectief vraagstuk Is, wgarbi
antwoord mdet worden gegeven op de’ Vraag wat de winst van de afge ope
periode is geweest.

He}(bhegngverhesl e) hel ik gedefinieerd. Men behoeft |
Ook het begrip verlies (van een periode) heb ik gedefinieerd. Men eoetse I8
het boven gecpteerde ar(ukeli i F 37920g

t.a. P te slaan. Verlies - zo schree |
daar - |s I8 vermo ensve%m| Hgteno ichte waarvan een aanyulling nood-
3 eh{/ IS met het oag\ et nﬁ en van de vervan mgsvergllc ting. Met deze
e van Seqristeplng e K 2ol P wintbeqial e b Vs j%e“
| v Ingsverpl|
metpevrughtboom afs ver%va?rm Féuchtengd% P (?e he%ben erg)laatst% 0%
te%enste m{gvan de en;{Pen wmst en verlies In rekenkund g mec?nomlsce
haar rafio ontnome erI|e3|3de te%eng%stelde R]osmev N winst, nl. een ver-
mindering tegenover een vermeerdering Van het vermogen met inachtneming van
de vervangingsverplichting.

Z) Opgenomen in de bundel M.A.B. 1924-1960.
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De handhaving van het nominale vermogen

Zowel i |n boven gecneerd artikel als, in mijn antwoord23) aan collega Van Muis-
winkel heb ik ina |{k|n?nvan de zienswijze van lef)er% de env&n het behoud
van ge rootte van betno |naee|gen Vermogen Ios% aten. Niet elke vermogens-
vermindering is naar mi én oordeel verlies, z{ilks ha Pt af van de omstandigheid
of het rest?rende vermogen adequate verv% %mg mogelijk maakt.

Mi %n collega Is van ander oo dee dnaving van het nominale vermogen
acht évan even_fundamentele etekems voor de (nstandhouding van de winst
bron van de bedngfshmshoudmg als, de Instand o& mg van de k Itaalsubstantie.
Deze zienswijze Iéiat tot de categorische uigspraak, dat elke ver gensvermlnde
ring - door welke oorzaak ook ontstaan - als een verlies moet worden beschouwad
dat'moet worden aan%evuld

De uitspraak mog cate%onsch Z IJn ik acht deze agnonshsch en onbewezen.
Het moge waar zijn dat net aanvaarden van_een verm gensvermindering van In-
kan zm) ‘o ge repu (Ft{e van het bednéf en Oaﬁ ﬁr kred|etwaard|ghe|d of
eander eleiqshe or men naar voren zal willen brengen. Hiér treedt
et tW|st unt van ge belel éov rwe mgen IE] ewmstvaststelm naar voren dat

tot ond ewerp heet%emen In de discussie tUssen, Prujjt en De Lange2d).

K wil a net een!( ?el ﬁcussn naar voren IS? ebracht hier niet opnieuw in
het ge Ing brenden, ik wil slec tsaansuﬁen bij mlé et povenstaande gemgakte
opmerking dat ebegahn(%(van de Peno ewinst retrospectief is mgisted en daay-
ge een Post vrag IS waa[in voor overwe en van toekomstjg heleid
geen ﬁl ats Is. Met D& L eben| k.van oor eed eze ex-post, root e| HI'[
luitend een weergave s (C ?z \) van evo en van een in het verleden
gevoerd beleid, wil zij haar functfe van beoor e Ing va nhet gevoerde beleid ver-

vullen.
Het verschil tussen Winstbepaling en winstbestemmin n(van fund?m ntele be-
tekenis en dwq[(we in het o a%te worden ehouden I nnnen belel soverwg

ﬂn\\/%en zD|n we e het van belang doen 2|nom het nominale ver ogen te_han
at. an dan overwe m%en met Detrekkin r? tot de wmst temmmIg en

8|et d;A % ens ten overvioede ezegg winsth egaln Wannee wn
eze sche| tbewu tvooro?en efiben re|?t etwmstb “P 0 onzekerde
Ef nu reg et ﬂea Is. Al'met al staat Oln IJn Por eel vast: de eis van
e ha avmg van de nominale eigen. vermogen onder alle omstandigheden past
niet In het vradgstuk van de winstbepaling.

V' De bepaling van de periodewinst

Het winstbegrip

\Joor een discussie als deze is het l%elan rijker - om een oug ggzegde te citeren - te
Zien naar fetgeen bmrlit dan naar etﬁ%nschm?t Indac b It Woord wil 1k met
terzijdestelling van alle nuancevers ?n Z0als (ie hjerbQven naar voren kwa-
men, zeggen dat tussen Van Muiswinkel en mij op de kardinale vraag wat winst

M‘ vvez n ZI naalrnsg dlesreq% van B. Pr\g&) I’GSUb %ev?_asr?hgtt\}n tn n%rgnb%Ire] esrel Er)nzeer|1
elopgen men ndeg ?v?f&r% 924 9119&5] blz J
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S, grote overeenstemmmg van inzicht bestaat Indlen mijn collega stelt dat winst
dat oedeelte 'f van evermogonsaanwas dat niet |9t onder de klem van de ver-
van |n%svev\}3 Ichting25), dan het met deze fo mulenn? ens VoOrzover het
jodewinst be Bﬁ deze wmst gagt het om ge vaststelling van de ver-
mo ensaanwas In ebetre ﬂ)eno Ie voor vertering vatbaar is. \Voor de
Fa% Osactlewmst heeft - zoals eerder gezegd - de vraag naar de verteerbaarheid geen
Tot goed begrip van zak nzn]o[p%emerk dat wanneer ik over winst (tout court)
spree { mede de perioaewinst Is bedoeld. Voordez wmsﬁze steldeVan Muis-
wmke ormule op: Va — Vo = Ws, waarin Va etot ermogensaanwas
ag gfenode voorstelt Vo het objectief gebonden dee van die Tanwas Ws het
subjectier te bestemmen deel van ge erm ensaanwas Mijn collega.neemt aan
dat’ 1k met de In deze fnrmvle tot. yitdru m\%rq racht wmstog ttm%hetwel
eens zal zg Om 20 gosme ﬂe|uj te zijn, aar bevestl ntwoor
den znhtmet zonder voqrbefoud. ,Venenum n cauda 20 act e oude
Rome nteze%gen h|ervrd kaert ald mel]demoe| IIKD eden en In taart
etso tweede deel v B e formule Ws. In 2|neer enoem
VIes? eeft Burgert onomwonden zin memng QVer onze |sc NE een
Deze bl kt 20 ||1LIJ t zijn oordeel - vruchtbaar t ei eweest de vervan mzq
Waardethearie sc ént% ?anks aanvankeli } e%enst lingen In ho fdzaa
gehandhaafd e VErseni Ien van, Inzicht zijn echter gerestlteerd in et |aa stedel
van ever%ef n] Ing: de sy Aecnef te hestemmen vermogensaanwas ter waarboy |ng
van de continuiteit en daarmede van de instandnouding van de mkomensb on.

Winstbepaling en wmstbestemmm%
De vraag van de invioed van su Ject|eve schattingen en beIe|dseIementen qu
winstbep alng brengt ons andermiaal tot het vraa(r;ﬁtuk dat_het thema vormde
van ge d|scu sie tuss nPru%t en De Lange Wed er staan wij voor de sche| |n
tussen het vraagstuk van wi stbePa n nwms estemmm%l m een aantal r(e
nen acht Pru% deze scheiding niet wel mogel g ﬂ ZJ wordt beheerst oor
een aantal su decﬂeve beIe|ds verwegmgen Bélan rH 15 arblé ans Inziens ge
Wens van h% awn van de ?<t|nune|t zonder ?(dzaatt én nieuw ver-
moqen van buiten af aan te tre en Gewezen wortit 0ok op de wenselijkneid van
hetTreffen van vogmenm en voor, etoelﬁomst

Naar het nzicht van ngswmke IS het vvdnstb [p gemen deze sutyec
fieve overwegnngen niet zon er meer gegeven vandaar zijn to voeglng van
vﬂetlef te b men deel van de. verm ?lensaanwas Ijn col e%a vmdt dat |k

a e{teer aarhe|d positiever uitlaat dan hij pleedt te e %

3 It g)mst ZuI SIS te verkl aren dat 1k - met erkennn van de ean f van
e ? r Pruijt. ge rq (gaa kte oPmer mgen bllL gelten voo een sc eldi g an wmst
R Ing en Wiistbestemm gDaabl sta Ik dic erw eop va mg n De ang

dan dievan mijn oug-collega Pruijt. Ook naarmn enin Pnodewmste

ex-post begrip, nl. de vaststellingvan de resultaten van etbdnf als uitkomst

AB. maart 1967, blz, 8
M olgens mijn coﬁega 0ok voor de transactiewinst (art. MAB. t.zp.)
% bid -advies t.a.p., blz. 185.
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van het in de betreffene periode gevoerde beleid. BH deze winstbepaling is geen

|aats voor d _\_/raag of het bedrj b|£_een t? verwachten StHg'Q? van de verv%n-
m_sws of uo__ee geplande expansie wel over voldoend& vermogen zal be-
chikken of dat ij een ventuelewm_s_tundelmﬁ_deI|gU|d|te|tzaI Worgen eschagd.
Deze en zo vele angere yragfn z“n natuu ka or de toekomsu%e eleiaspe-
galm hoo?st belangrijk: zij zUflen hun stempel. zetten ?p net nemen van de be-
lissirig omirent %e winstoestemmin .B|%d|e beslissing za moetgn worﬂen bepaald
I hoeVerre met het oog op net te voeren Delel unkerl_nq van de berekende winst
doe|matig moet worden geacht, Maar dit betekent niet dat deze ov erg|n9en
reeas een:rol zouden spelén bg de be allng van hetgeen voor de perioge alg winst
kan worden aangeme kt. Door ex-ante voorzienin en292 in de wmstbﬁ)alm 0
te nemen, ontneémt men aan het wmstbegr_lep elke objectieve gropdslag. . Winst
wordt dan tot een grootheid, waarvoor eer icder naar zijn persoonlijk inzicht en
visie op het toekomstige beleid tot een andere uitkomst zal komen.

In het kader van de. ,subjectief te hest mmf_n vermo_%ensaanwas’_’ Is het onder-
kenn nv&n de schel mg(fllntuss_en winstoepaling en winstoestemming van wezen-
,Ier_ etekenis. Een aui egke uh}spraakd arontrent 1s te vinden hif Groeneveld
In zijn, referaat voor, het zevende Internationale Aﬁcountants_con IES. Nog veel
vernreid - zo lezen wij daar30) - s de opvatting, dat alleen als winst die vermdgens-
vermeer_dermg kan worden, beschouwd d|% In feite kgn wordT_n uitgekeerd. Te-
rec_,,i w%st noemde schrijver er op, dat het accent dient te |Een op de grm-
cl |e(fe niet op ae fel T“ emoge %k el(d tot uitkering. Een re sv% (ex nte{
helel sover\o‘ 8I rr]Jen Zullen van 1hvlged kunnen zoléno.het era% at men to
urtkering wil Brenigen, zoals de liquiditeitspositie, de dividendpolitiek en de reser-
Verin sw_htlek. Dit z_gn alle f c%)ren,_ die wel hepalend zqn Voor ge bestemmmg
van ge winst, maar niét voor de bepaling van de winst. Wil men oordelen over d
winsthe temmmg, dan zal eerst moeten vaststaan, wat als winst van de hetreffende
periode kan wortien aangemerkt.

De vaststelling van de periodewinst
De periodewinst kan IangE twee weé;en worden berekend. Men kan, de vermogens-
aanwas van er] perioge”bepalen, die verteerbaa[ 1S eg aIs_zodamg winst vormt
an wel dat deel van de vermogensaanwas vaststellen, dat niet aan de voorwaargle
voldoet, dat fjet kan worden verteer. BH de laatste W|{ze van berekening, welke
door mijn collega wordt. gevolgd, blijft de winst als het wel verteerbare gedeelte
van de aagwasase N residul over, .

BI{ beide methoden ?ntFomt men niet aan ge noodznak van het maken, van
sch%ngen._Men enoett ech\s te den C?n aan de vaststelling van de economische
bru| arhmdsduurbg de bepaling van

_ e eafschrgvm en der duurzame produktie-
middelen. Ook aan de ver Jzon erm([;v n Initjale Kosten in de IooP an éje tnqd
20als, Dij rh<(?sten VOOr research, mark onéqer 0€K, rec(jame; voorbee le met

e den,
talrijke er?( Kunnen woBden_v (meer er.ZoCPh’ter-m e woordkeus vap
Van Muiswinkel - ,een subjectief te bestemmen deel van de vermogensaanwas'.

.Cﬁ)e)!etssar}ge(rjg r|13e tr]ﬁetm{/r(l)gk Qgt tnreffen van voorzieningen op grond van omstandigheden, die
)5 5 8p8.tl_. &roenevepd, re{&aa%Minstbepaling in de onderneming, Congresboek, Amsterdam 1957,
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Ik wil van dit vraagstuk geen woordensgel maken door het verschil tussen een
,,subject|eve en een arbitraire” winstberekening te sterk te beklemtonen. Er is
m.l. aanIe| ing de mfdrukkmg Hsubjectief” te bétrekken op de ex-ante overwe
?lngen % een persoonl |ée n V|duele visie beruiten ten aan2|en van el

8 stl%e eleid. H|er ber ft het volkomen Rersoonln e|n2|chten wel egaee
Worden ragen door de kijk, die men oPe de verwac tmg die men van de
toekomst heeft en daarmede op de door het bedrijf te volgen gedragslijn, die men
Dij ezeverwachtlng(?n voor doelmatig hquat.

Het belang van teze pros ect|eve onentenn zal geen nadere toelichting be-
hoeven i dynamief van onze t| nmordlal en vitale betekem
Maar oef) an?nnk eze V|5|eo og z | gaat unen ot vraggﬁu van ge
winstbepalin Dat vraa st t ette avormt van ge on rawge dis-
cus§|e bﬁtre de va?tste Ilnr%exg%st van de door het bedrgf n] een af a en pe
riode behaalde resyltaten, M di erekenm%m enenanta gboote?(
komen die slechts doorsch%tllln? unnen worden ena lerd; heta Itraire ara ter
van g ze grootheden verschilt fundamenteel van (e hiervoor bedoelde foekomst-
beoor efn en er] de daaro d%erl)ché Ie|d% es) |ssmgen De Iaatste zun 2Ul er
subjectie [ oe

traﬂ gat #elgﬁrnu eeeﬁmaa voore % attl%]%en |2Aeg ?ﬂ neeﬂaur]lOWEOOIEjl eel

ten roﬁ L%t Men zal - een VOO ven e.afsch r%vngen HLGt
P aatst den unnen oepalen, maar men Z niettemin een aj
0

g nden veran woord oordeel unnen uns reken qver de vraa of etoegecp ;
fschr) vmgen aanvaard %arz No maas Ik wil vand den sujectie
en ,arojtray’ ?een woordenspel maken, maar_er is wel ege I aanle| ng met
het ten deze bestaande principiéle verschil rekening te houden:

Ter afsluitin

Bovenstaan e opmer mgn mogen weItht Wﬁt agmﬂsch aandoen, |aat ons goed
VOOr 0gen, houden, I van qrote gra fisC ﬁbte enis znn In’ [p licaties
over ewmstberekenm van de Taafst Aaren | Aon er net 0og 0
geschnften va e Nederlandse vak %e oteng) 15 b| her aI| %de twijfel geuit en
Ifs de mo nk eid ontken yan ee winst erekenln waafvan de uitkomst als
0 tJect|e g Uist Ka nwor en tiecouw Er 15 een nelging van het ene in het andere
merstet vervallen. Moge |J moeten zodanige oord en gezien worden als een
%IGO Limperg’s caté ISCh%UItS raak: De Aaare enmg moet... dp
belzl m%e Wi eenmtjr eld ter(%rooev e vertetrbare verm gens

aanwas dogh hlijken3l). Naar de inzic van vandalag S th een esée % e fo-
mulenn? Maar extreem en eveneens te stell |g vmd Ik"0e uitspraa en n
verschll de toonaarden kan vinden, dat hetbepalen van het eenaswmst kan

worden beschouwd, een 20eken is naar de steen ger wijzen. D?t acht 1k de over-
drijving aan de andere

Ik wil besluiten met een aantal yitspraken, die door de beknoptheid die ik in een
artikel a?s dit moet betracnten, hetp karakter kn?gen van afoplsmen Met begrelp

erzameld Deel VI hlz. Deze waoorden. schreef. Limperg in, de jaren 1942-43,
ES ngw\ﬁzﬁvsg naar\nvtleranse gezeqde: 2|f3%autejzuger(fesdécntsQ apres leur terJ |stle geze wel
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VOOr de gevaren die een dergeluke expositie met zich brengt, waag ik het er op,
hetvolgg & naar yoren te reﬂg
achte, welke aan e thorie van dev%rvan#magswaarde t%n ?ndsla? ligt
moge van %rote betekenis zijn voor het probleent van de winst
het” een_ ondoelmatige ver %n%m% §pro leem met het waard evraa stuk

te Id tlflceren Df( strakke gtu n de waardeleer en de leer van d
winstbepal mg enmerkend s voor e opvatting van Limperg, hep ik reeds
een aantal jaren verlaten,

- (e overwegingen en beshssmgen met petrekking tot het te voeren beleid, vallen
buiten het” vraagstuk van o8 periodieke winstbe a|n% In mijn menswgze 15
Voor het element van de, |m erfect fore5| ht", dat door wijlen J. L. Mei) zo
sterk |sbelél rﬂton ﬁt auwel ks plaafs.

- eom? gheid, dat | eeersLu nvan waarde en wmstbepahngeheb ,0Nt-

ﬁf "3, betekent Niet dat| e bedrufseconomnche grondslagen voor de
tberekem %Pben os\%e aen

- een scherpe sc e| ent maak( tussen de winstvaststelling van
regE raf oten pen de en ge belelds verwegingen, die de winstbesteniming

- onda sarbnﬁane elementen in de aarr(renm bap ik van oordeel dat deze
haar tunctie, et geven van een a%vaar baar f van Tvermo enspositie
ergrvalne e In het betrokken Jaar behaalde resultaten, doelmatig Zal Kunnen
VErvu

- hoewel 1k een verkla de voorstander ben van Fe leer van het (I;eweke ver-
trouwe(n ggeen ehoefte aan eeg geclausu eerde accountantsverk ann%
8eln estljds

r Pruljt gepropageerd én thans opnieuw door Burgert voo

eze korte uitspraken wil ik dit artikel beslu ten. Niet el deze unten
Me Cnetre |n op pn{e descussn met Van Mmswm A\‘ le et oo themapvormt
van dit oen diens ,,Sch oon eldsge reken ee aanta ] eleden ver-
sc enen, ee het aléof er een niet of nau euks e ve tusseno 26
gvattm en heston De tussen ons ?evoerde edac tenW|s we anders
\%I q an Muiswinkel en schrijve ezesst an - ond an senl eversc| unten,
ezunb \Mn bestaan - d|cht %ekan er. (ezien e%rote erscheiderheid in

0 vatln(I;en ke omtrent de betréffende problematiek bestaat, reken tk dit tot
een winstpunt in de theorie van ge winstberekening.

9 g/oog(ritkeﬁjs |sg{an B?ﬁ( er gzun pre-advies, blz. 186.
M [i% Lngraw W@en o era %estterne%nlioﬁ r?en verv 316 %Ffaargf een beleidstheorie
g % Je ordemann, enseH en grenzen, 0 ennare esﬁ

mab blz. 297



