
146     MAB 91 (05/06)  MEI/JUNI 2017

1 Inleiding
In principes 1.4.2 en 1.4.3 van de herziene corporate 

governance code (Monitoring Commissie Corporate 

Governance Code, 2016a) wordt gesteld dat het be-

stuur van een onderneming in het bestuursverslag in-

formatie verstrekt over een aantal aspecten van de ri-

sicobeheersing door de onderneming, waaronder ook 

een expliciete verklaring die betrekking heeft op de 

werking van de interne risicobeheersings- en controle-

systemen. Hoewel niet eenduidig gede&nieerd, wordt 

laatstgenoemde verklaring, die door de commissie “de 

verklaring van het bestuur” wordt genoemd, in de 

praktijk een “in control statement” (ICS) of een interne 

beheersingsverklaring genoemd.1 

In dit artikel zal ik kort ingaan op de ontstaansgeschie-

denis van het ICS in Nederland en daarna, uitgaande 

van de hiervoor gegeven praktische de&nitie en de ge-

wijzigde reikwijdte die de commissie heeft gekozen, ga 

ik nader in op de samenhang tussen de informatie over 

risico’s en risicobeheersing (hierna aangeduid als risi-

co-informatie) in het bestuursverslag en het ICS. Ver-

volgens bespreek ik de belangrijkste aspecten van de 

toepassing van de best practice-bepalingen rond het 

ICS om daarna af te sluiten met een aantal conclusies.

2  In het kort de geschiedenis van het ICS in  
Nederland

In 2007 publiceerde de eerste Nederlandse corporate 

governance commissie, onder voorzitterschap van Jaap 

Peters, 40 aanbevelingen. Eén ervan (aanbeveling 21) 

had betrekking op de taak van de Raad van Bestuur 

om in het bestuursverslag (tot eind 2015 ook wel aan-

geduid als jaarverslag) te rapporteren over “de aan de 

strategie verbonden risico’s en de mechanismen tot beheersing 

van de risico’s van (nanciële aard” (Commissie Corporate 

Governance (1997). 

De daaropvolgende code uit 2003 stelde ten aanzien 

van risico-informatie in best practice-bepaling II.1.4:

“In het jaarverslag verklaart het bestuur dat de interne risico-

beheersings- en controlesystemen adequaat en effectief zijn en 

geeft hij een duidelijke onderbouwing hiervan. Het bestuur 

rapporteert in het jaarverslag over de werking van het inter-

ne risicobeheersings- en controlesysteem in het boekjaar. Het 

bestuur geeft daarbij tevens aan welke eventuele signi(cante 

wijzigingen zijn aangebracht, welke eventuele belangrijke ver-

beteringen zijn gepland en dat één en ander met de auditcom-

missie en de raad van commissarissen is besproken” (Com-

missie Corporate Governance, 2003).

Morris Tabaksblat, indertijd de voorzitter van de Com-

missie Corporate Governance, gaf aan dat hij niet te-

vreden was over de risico-informatie zoals die in de 

praktijk door ondernemingen werd vormgegeven om 

te voldoen aan de code uit 20042 (Couwenberght & 

Haenen, 2007). Hij stelde dat het moeilijk zou zijn om 

de rapportage “in regels te gieten.”

Zijn opvolgers gaven de moed echter niet op. De “Code 

Tabaksblat” werd eind 2008 opgevolgd door de herzie-

ne code (Monitoring Commissie Corporate Governan-

ce Code, 2008a), het product van de commissie Frijns. 

Ten aanzien van het ICS, waren belangrijke aanpassin-

gen dat de reikwijdte ervan werd ingeperkt en dat het 

bestuur, uitsluitend ten aanzien van &nanciële verslag-

gevingsrisico’s, onderbouwd moest verklaren dat:

“….de interne risicobeheersings- en controlesystemen een re-

delijke mate van zekerheid geven dat de (nanciële verslagge-

ving geen onjuistheden van materieel belang bevat en dat de 

risicobeheersings- en controlesystemen in het verslagjaar naar 

behoren hebben gewerkt” (De Nederlandse Corporate Go-

vernance Code, 2008, II.1.5)

Voor de overige (niet-&nanciële) verslaggevingsrisico’s 

kon worden volstaan met een beschrijving. Al in 2005 

had deze aanpassing zich aangekondigd met een na-
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dere “guidance” uitgebracht door de commissie in het 

evaluatierapport (Monitoring Commissie Corporate 

Governance Code, 2005).3 

Een belangrijke reden voor deze scopebeperking was 

volgens de commissie de grote moeite die ondernemin-

gen hadden met de naleving van deze bepaling. Van 

Leeuwen en Wallage (2007) signaleerden hiervoor on-

der andere als mogelijke oorzaken de zorg van bestuur-

ders dat gewekte verwachtingen niet waargemaakt zou-

den kunnen worden, dat het ten aanzien van de brede 

risicobeheersing moeilijk zou zijn om uitspraken te 

doen over de effectiviteit van de risicobeheersing en dat 

een positief geformuleerde verklaring ten onrechte het 

beeld van volledige “control” zou oproepen. De Groot 

(2006) ziet de aangekondigde wijzigingen als een stap 

in de goede richting, maar signaleert wel de spanning 

tussen een behoefte aan meer uitvoeringsvoorschrif-

ten enerzijds en de kans op juridi&cering door gede-

tailleerde regels anderzijds. 

Na de scope-aanpassing bleek dat over 2008 verbete-

ringen zichtbaar waren in de risico-informatie van on-

dernemingen (met name in de rapportage over tekort-

komingen en doorgevoerde en/of geplande 

verbeteringen in de risicobeheersing) en dat meer 

beursfondsen een ICS publiceerden (Nivra, 2010). Een 

bijkomend voordeel voor een aantal beursfondsen was 

dat de nieuwe scope van het ICS goed aansloot op sec-

tie 404 van de inmiddels sinds 2002 in werking zijnde 

Sarbanes Oxley-wetgeving in de Verenigde Staten, die 

ook relevant is voor “foreign registrants” zoals (inder-

tijd) bijvoorbeeld KPN, Ahold, Shell en ING (Emanu-

els et al., 2004). Uit onderzoek van Van Daelen en De 

Groot (2014) blijkt dat nog wel een aantal onderne-

mingen ook na 2010 bewust of onbewust de brede 

scope bleven hanteren, met het risico dat zij dit niet 

konden waarmaken (Sampers, 2007).

In het evaluatierapport over 2005 werd ook het zoge-

naamde “forward looking statement” geïntroduceerd. 

In dit onderdeel van het ICS verklaart het bestuur dat 

er geen indicaties zijn dat de risicobeheersingssyste-

men in het lopende boekjaar niet naar behoren zullen 

werken. De verklaring richt zich dus op de toe-

komst (Monitoring Commissie Corporate Governan-

ce Code, 2005). In de herziene code van 2008 was dit 

“forward looking statement” niet meer terug te vin-

den, omdat het op te weinig draagvlak kon rekenen, en 

in 2009 was het aantal bedrijven dat nog een dergelijk 

statement opnam dientengevolge ook sterk teruggelo-

pen (Nivra, 2010; Van Daelen & De Groot, 2014). 

Ten aanzien van de herziene code 2016 (Monitoring 

Commissie Corporate Governance Code, 2016a) zijn 

twee observaties te maken met betrekking tot het ICS:

1. Ten aanzien van de scope van het ICS houdt de com-

missie vast aan het onderscheid tussen &nanciële ver-

slaggevingsrisico’s en overige risico’s. Ten aanzien 

van de eerste groep risico’s wordt gevraagd te verkla-

ren dat het risicobeheersingssysteem voldoende 

waarborgen biedt met betrekking tot de betrouw-

baarheid van de &nanciële verslaggeving, ten aanzien 

van de laatste groep (overige risico’s) wordt alleen 

gevraagd te verklaren dat de gegeven beschrijving 

van het systeem voldoende inzicht geeft. 

2. Met betrekking tot de toekomstgerichtheid heeft de 

gevraagde uitspraak over de werking van de risico-

beheersingssystemen in het lopende boekjaar, uit-

eindelijk (hoewel opnieuw opgenomen in het eerste 

ontwerp) de herziene code niet gehaald, evenals dit 

het geval was in 2008. Daarentegen wordt nu ge-

vraagd om inzicht in die risico’s en onzekerheden 

die de continuïteit van de onderneming binnen een 

termijn van 12 maanden bedreigen.

In de toelichting op de nieuwe code geeft de commis-

sie er blijk van dat zij bewust een best practice heeft ge-

formuleerd ten aanzien van het ICS die verder gaat dan 

de vorige code en die ook verder gaat dan op basis van 

Europese richtlijnen wordt vereist.4 De overwegingen 

hierbij zijn weinig inhoudelijk en beperken zich tot ver-

wijzingen naar de acceptatie van het ICS in de praktijk 

en een veronderstelde impuls aan de verbetering van 

de risico-informatie die het ICS heeft gegeven.

Toch wijst het geschetste beeld van de (voorgestelde) wij-

zigingen in de loop der tijd op een worsteling van de op-

eenvolgende commissies met de gewenste inhoud van 

het ICS. Om deze worsteling te kunnen begrijpen en de 

gekozen oplossing op waarde te kunnen schatten, is het 

gewenst om niet alleen naar het ICS te kijken, maar ook 

naar het object van dit ICS, namelijk de risico-informa-

tie zoals die in het bestuursverslag op grond van best 

practice-bepaling 1.4.2 moet worden gegeven.

3 De verantwoording in het bestuursverslag

1.4.2 Verantwoording in het bestuursverslag5

Het bestuur legt in het bestuursverslag verantwoording af over:

i.  de uitvoering van het risicobeoordeling en beschrijft de voor-

naamste risico’s waarvoor de vennootschap zich geplaatst ziet in 

relatie tot haar risicobereidheid. Hierbij kan gedacht worden aan 

strategische, operationele, compliance en verslaggevingsrisico’s;

ii.  de opzet en werking van de interne risicobeheersings- en contro-

lesystemen over het afgelopen boekjaar;

iii.  eventuele belangrijke tekortkomingen in de interne risicobeheer-

sings- en controlesystemen die in het boekjaar zijn geconstateerd, 
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Het bestuursverslag is naast de &nanciële verslaggeving 

een belangrijk instrument waarmee de bestuurders als 

“agenten” verantwoording aFeggen over het gevoerde 

beleid en daarmee ook over de waarde die bestuurders 

voor de aandeelhouders (“principalen”) toevoegen aan 

de onderneming. Indien het bestuursverslag mislei-

dend is, zijn de bestuurders (en dus niet de onderne-

ming) hoofdelijk aansprakelijk voor de gevolgen daar-

van6. Deze aansprakelijkheid geldt overigens niet alleen 

jegens aandeelhouders, maar richting een grotere 

groep “derden”. 

Een groot deel van het bestuursverslag bestaat ener-

zijds uit feitelijke (kwalitatieve en kwantitatieve) infor-

matie, die aanvullend is op de &nanciële verslaggeving 

en die soms ook uit wettelijke eisen voortvloeit, en an-

derzijds uit de visie van de bestuurders op wat er bin-

nen en buiten de onderneming gebeurd is en mogelijk 

gaat gebeuren, op keuzes die gemaakt worden in de 

strategie en op het gevoerde beleid in het algemeen.

Ten aanzien van de feitelijke (verplichte) informatie 

geldt dat deze door derden en door de externe accoun-

tant te veri&ëren is (de externe accountant moet in ie-

der geval nagaan dat deze informatie niet strijdig is 

met de &nanciële verslaggeving). De bestuurder zal zich 

ten aanzien van deze informatie dan ook weinig tot 

geen eigen inzicht en rapportagevrijheid kunnen per-

mitteren.

Ten aanzien van de informatie over visie, strategie, ri-

sicobereidheid7, beleid, etc. ligt dit anders. Dit wil ik il-

lustreren door het toe te spitsen op de risico-informa-

tie. Hoewel in zekere zin gereguleerd qua inhoud door 

best practice-bepaling 1.4.2, is er ten aanzien van deze 

informatie nog veel vrijheid en interpretatieruimte mo-

gelijk.

Kijken we bijvoorbeeld naar het eerste lid van deze be-

paling dan is de vraag wat het criterium is voor een 

“voornaam” risico en hoe diepgaand de “beschrijving” 

moet zijn. De te verstrekken risico-informatie is dus in 

hoge mate subjectief (het is de mening van de bestuur-

der over wat voorname risico’s zijn) en er is vrijheid in 

de omvang en detaillering van de toelichting op het ri-

sico. Ook andere wet- en regelgeving sluit hierop aan 

en biedt geen verdere concretisering. Artikel 2:391 BW 

stelt evenals best practice-bepaling 1.4.3 dat aangege-

ven moet worden wat de voornaamste risico’s en onze-

kerheden zijn waarmee de rechtspersoon wordt gecon-

fronteerd en de Wet &nancieel toezicht (Wft) stelt in 

artikel 5:25c: “De jaarlijkse &nanciële verslaggeving 

omvat… verklaringen... dat in het bestuursverslag de 

wezenlijke risico’s waarmee de uitgevende instelling 

wordt geconfronteerd, zijn beschreven”.

Naast de inhoudelijke vrijheid, is er ook ruimte om 

naar eigen inzicht te bepalen waar de informatie in het 

bestuursverslag wordt opgenomen. Dat kan bijvoor-

beeld per segment als risico’s sterk verbonden zijn met 

verschillende activiteiten, maar het kan ook gegroe-

peerd in een speci&ek onderdeel van het bestuursver-

slag, dat dan over het algemeen de risicoparagraaf 

wordt genoemd.

Bij het benutten van de vrijheid ten aanzien van de in-

houd van de risico-informatie, zijn er verschillende re-

denen die de bestuurder kan hebben om terughoudend 

te zijn. Naar analogie met de conclusies van Dobler 

(2008) onderscheid ik de volgende redenen:

1. De bestuurder is terughoudend omdat hij te weinig 

risico-informatie heeft, of omdat hij stelt dat dit zo 

is;

2. De bestuurder meent, vooral als het gaat om toe-

komstgerichte risico-informatie, dat hij niet zeker 

genoeg is over de betrouwbaarheid van de risico-in-

formatie, of kiest er bewust voor om risico-informa-

tie niet te verstrekken;

3. De bestuurder wil bepaalde risico-informatie niet 

verstrekken omdat dit ten koste kan gaan van de 

concurrentiepositie van de onderneming of andere 

nadelige effecten (kosten) kan veroorzaken voor de 

onderneming.

Met betrekking tot &nanciële verslaggevingsrisico’s is 

er breed draagvlak voor verplichte informatie over ri-

sico’s en beheersingsmaatregelen, die de bestuurder 

dwingt om voorbij te gaan aan bovengenoemde motie-

ven. Onderzoek toont aan dat deze informatie van toe-

gevoegde waarde is voor gebruikers, waaronder zeker 

ook voor de externe accountant als vooruitgeschoven 

post van de principalen (Hermanson, 2000). 

Hoewel er zeker argumenten zijn voor meer standaar-

disatie van risico-informatie (zie bijvoorbeeld Van Da-

elen, 2013), is er ook onderzoek dat er op wijst dat eni-

ge vrijheid en nuance in de mate waarin over 

niet-&nanciële verslaggevingsrisico’s en risicobeheer-

sing gerapporteerd wordt, onvermijdelijk en wellicht 

ook niet persé ongewenst is. Zo tonen Abraham en Cox 

(2007) aan dat institutionele beleggers signi&cant meer 

investeren in ondernemingen die vrijwillig minder ri-

sico-informatie geven en dat meer bestuurders en on-

afhankelijke toezichthouders (non-executive directors) 

THEMA

welke eventuele signi&cante wijzigingen in die systemen zijn aan-

gebracht, welke eventuele belangrijke verbeteringen van die sys-

temen zijn voorzien en dat deze onderwerpen besproken zijn met 

de auditcommissie en de raad van commissarissen; en

iv.  de gevoeligheid van de resultaten van de vennootschap voor ma-

teriële wijzigingen in externe omstandigheden.
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bijdragen aan meer risico-informatie. In lijn met de 

agencytheorie, vinden Deumes en Knechel (2008) dat 

er minder gerapporteerd wordt over risico’s naarmate 

er meer zogenaamde “blockholders” 8 zijn en naarma-

te de onderneming meer ge&nancierd is met eigen ver-

mogen. Andere ondernemingsspeci&eke factoren die 

de hoeveelheid risico-informatie positief beïnvloeden 

zijn de omvang van de onderneming, de hoeveelheid 

omgevingsrisico (Linsley & Shrives, 2006) en de cul-

tuur van het land waar de onderneming mee verbon-

den is (Hooghiemstra et al., 2015). Laatstgenoemde 

studie laat zien dat de hoeveelheid risico-informatie 

positief geassocieerd kan worden met individualisti-

sche culturen (het aFeggen van verantwoording sluit 

aan bij de behoefte om eigen verantwoordelijkheid te 

nemen) en negatief met risicomijdende culturen (om-

dat de kosten van het rapporteren van risico’s als te 

hoog worden ervaren; zie ook het derde argument van 

Dobler (2008)).

Uit het voorgaande concludeer ik dat risico-informa-

tie altijd in zekere zin context- en organisatiespeci&ek 

zal zijn en dat naast een aantal algemene eisen, zoals 

bijvoorbeeld geformuleerd in best practice-bepaling 

1.4.2, de nadere invulling in termen van omvang en 

diepgang in de dialoog tussen stakeholders (met name 

aandeelhouders) en bestuurders tot stand zal komen. 

De commissie maakt dus mijns inziens terecht de keu-

ze voor een “principle- based benadering” ten aanzien 

van het normeren van de risico-informatie.

4 Het ICS in het bestuursverslag
Ook het ICS maakt onderdeel uit van het bestuursver-

slag. Een groot verschil met de rest van het bestuurs-

verslag is echter dat er niet gevraagd wordt om een sub-

jectieve visie van het bestuur op de risico’s en 

risicobeheersing, maar om een positieve verklaring. Een 

visie kan fout (slecht) zijn, maar het aantonen van (be-

wuste) misleiding zal ten aanzien van een visie niet een-

voudig zijn. Een verklaring daarentegen, kan veel snel-

ler onjuist en/of onterecht zijn. Van een onterechte 

verklaring kan sprake zijn als deze niet voldoende on-

derbouwd is met feiten en van een onjuiste verklaring 

als er op basis van voldoende feitenonderzoek, bewust 

of onbewust een onjuiste conclusie wordt gepresen-

teerd. In beide gevallen is er dan naar mijn mening 

sprake van misleiding. Het is begrijpelijk dat bestuur-

ders juist om die reden uitermate zorgvuldig zullen en 

moeten zijn bij het afgeven van deze verklaring.

Uit deze duiding van het ICS als een verklaring, kan 

ook een verwachting worden afgeleid over de omvang 

van het ICS. Overeenkomstig de bestaande praktijk, 

zoals die uit de bestuursverslagen en websites van di-

verse beursfondsen blijkt, zal deze verklaring beknopt 

en precies zijn en vanuit juridisch perspectief geen 

ruimte laten voor interpretaties over wat wel en niet 

verklaard (bevestigd) wordt.9 

Hierna volgt een bespreking van enkele belangrijke as-

pecten van het ICS.

4.1  Algemene opmerkingen bij het ICS volgens best practice-
bepaling 1.4.3

Allereerst merk ik op dat in de terminologie van 1.4.3, 

evenals in 1.4.2 en in eerdere versies van de code, een 

onderscheid wordt gemaakt tussen interne risicobe-

heersing en interne controle. Een naar mijn mening 

theoretisch gezien overbodig onderscheid, omdat in-

terne controle een integraal onderdeel is van interne 

risicobeheersing, namelijk het onderdeel dat gaat over 

het treffen van beheersingsmaatregelen die de betrouw-

baarheid van de &nanciële verslaggeving waarborgen 

(Emanuels & De Munnik, 2006). 

Ten tweede valt op dat alle sub-bepalingen van deze best 

practice uitsluitend positief geformuleerd zijn. Strikt 

theoretisch beperkt dit in speci&eke omstandigheden 

de mogelijkheid van een bestuurder om een verklaring 

af te geven. Als bijvoorbeeld de systemen geen “redelij-

ke mate van zekerheid geven” (sub ii), kan de verklaring 

niet worden afgegeven, terwijl de best practice vraagt om 

1.4.3 Verklaring van het bestuur

Het bestuur verklaart in het bestuursverslag met een duidelijke onderbouwing dat:

i.  het verslag in voldoende mate inzicht geeft in tekortkomingen in de werking van de interne risicobe-

heersings- en controlesystemen; 

ii.  voornoemde systemen een redelijke mate van zekerheid geven dat de &nanciële verslaggeving geen on-

juistheden van materieel belang bevat; 

iii.  het naar de huidige stand van zaken gerechtvaardigd is dat de &nanciële verslaggeving is opgesteld op 

going concern basis; en 

iv.  in het verslag de materiële risico’s en onzekerheden zijn vermeld die relevant zijn ter zake van de ver-

wachting van de continuïteit van de vennootschap voor een periode van twaalf maanden na opstelling 

van het verslag.
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dat wel te doen. In deze, nogmaals hypothetische, “catch 

22”, is de enige uitweg het uitleggen waarom er geen ver-

klaring wordt gegeven conform best practice-bepaling 

1.4.3. Het algemene “comply or explain”-uitgangspunt 

van de code bewijst hier zijn nut. 

4.2  ... in voldoende mate inzicht geven in tekortkomingen in de 
werking van de interne risicobeheersings- en controlesys-
temen (1.4.3 i)

Dit element van de verklaring heeft als object hetgeen 

in een ander deel van het bestuursverslag is geschreven 

over de werking van het interne risicobeheersings- en 

controlesysteem (zie paragraaf 3). 

Uit deze bepaling blijkt direct dat het mogelijk is om 

tekortkomingen in het risicobeheersingssysteem te 

hebben, als deze maar goed zijn toegelicht in het be-

stuursverslag. Dit lijkt mij terecht. Juist het feit dat te-

kortkomingen zijn geconstateerd en dat er acties wor-

den genomen om deze te verhelpen, wijst op een 

toereikend intern toezicht op het risicobeheersingssys-

teem (monitoring). 

Om te kunnen constateren dat het bestuursverslag in-

zicht geeft in tekortkomingen in de werking van het ri-

sicobeheersingssysteem zal vastgesteld moeten worden 

dat er in het bestuursverslag een adequate confrontatie 

is tussen de norm (het risicobeheersingssysteem waar-

voor in opzet is gekozen) en de werking van dat systeem. 

De keuze voor het raamwerk dat gebruikt wordt als ba-

sis voor het risicobeheersingssysteem, is aan het bestuur. 

Dat raamwerk kan zijn het COSO Enterprise Risk Ma-

nagement-framework (waarnaar de commissie verwijst 

als voorbeeld), ISO 31000, een eigen ontwerp, of een mix 

van raamwerken. In ieder geval zal het systeem gedocu-

menteerd moeten zijn. Op deze plaats zal ik niet ingaan 

op de aspecten die deze keuze (zouden moeten) bepalen 

hoewel ook hier de nodige opinies over verschijnen en 

enig onderzoek over beschikbaar is.10 

Opvallend is wel dat niet verklaard hoeft te worden dat 

de norm als zodanig adequaat is. Indien de directie bij-

voorbeeld, conform hetgeen vastgelegd is in het risico-

beheersingssysteem, tweejaarlijks een strategische risi-

coanalyse uitvoert en dit opschrijft in het 

bestuursverslag, is de verklaring op dit punt een “was-

sen neus”. Immers, er hoeft door het bestuur alleen 

vastgesteld te zijn dat datgene wat is opgeschreven ook 

klopt. Als de strategische risicoanalyse niet is uitge-

voerd, dan kan ook een verklaring worden afgegeven, 

alleen moet die tekortkoming dan wel worden be-

noemd.

In een “rule-based”-omgeving zou het risicobeheersings-

systeem strak genormeerd en gedetailleerd voorgeschre-

ven zijn. De commissie had kunnen overwegen om, in 

lijn met de principle-based benadering in de herziene 

code, het bestuur te laten verklaren dat het systeem dat 

zij hanteren door hen zelf als adequaat is beoordeeld, 

net zoals dat ten aanzien van de &nanciële verslagge-

vingsrisico’s is gebeurd (zie 4.3). Dat wil zeggen dat het 

bestuur zou verklaren dat het risicobeheersingssysteem 

in hun opvatting met de gewenste mate van zekerheid 

zorgt voor het behalen van de integrale organisatiedoel-

stellingen (Emanuels & De Munnik, 2006).

4.3  … voornoemde systemen een redelijke mate van zekerheid 
geven dat de Fnanciële verslaggeving geen onjuistheden 
van materieel belang bevat (1.4.3 ii) 

Zoals gezegd gaat de code hier ten aanzien van de &-

nanciële verslaggevingsrisico’s een stap verder dan bij 

de overige risico’s, door te eisen dat het bestuur zich 

ervan vergewist dat het internecontrolesysteem, dat 

van toepassing is op de beheersing van deze risico’s, 

toereikend (adequaat) is. Dit systeem is, zoals eerder is 

toegelicht, een subset van het risicobeheersingssysteem 

en richt zich speci&ek op de beheersing van de &nan-

ciële verslaggevingsrisico’s. 

Er wordt door de commissie geen onderscheid ge-

maakt tussen de opzet en werking van dit subsysteem, 

maar als er sprake moet zijn van het uiteindelijk met 

een redelijke mate van zekerheid kunnen verklaren dat 

de &nanciële verslaggeving geen onjuistheden van ma-

terieel belang bevat, dan zullen zowel opzet als werking 

toereikend moeten zijn.

Intern is het vooral de internal audit-functie11 die de 

toereikendheid van de werking vaststelt en erover rap-

porteert aan het bestuur en de toezichthouders. Dit is 

geregeld in best practice-bepaling 1.2.3 van de code en 

is onderdeel van hun “monitoring” rol.

Ten aanzien van de &nanciële verslaggeving ziet regelge-

ving voor externe accountants (in casu COS 315) er op 

toe dat de externe accountant vaststelt dat opzet en wer-

king van het internecontrolesysteem toereikend zijn 

voor het mitigeren van de &nanciële verslaggevingsrisi-

co’s, ten einde onjuistheden (en onvolledigheden) van 

materieel belang te voorkomen. Vanuit deze rol zal dus 

ook de externe accountant kunnen en moeten vaststel-

len dat de verklaring van het bestuur op dit punt waar-

heidsgetrouw is en gaat hij dus ook verder, door mid-

dels de accountantsverklaring ook impliciet een oordeel 

uit te spreken over het internecontrolesysteem zelf.

Hierbij moet worden bedacht dat het internecontrole-

systeem, in navolging van de internationaal geaccepteer-

de visie op integrale risicobeheersing, niet gelijkgesteld 

kan worden met de klassieke Nederlandse procesgerich-

te administratieve organisatie en interne controle. Even-

als dat geldt voor de beheersing van strategische en ope-

THEMA
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rationele risico’s, geldt ook voor de financiële 

verslaggevingsrisico’s dat met name de werking van de 

beheersingsmaatregelen in belangrijke mate afhangt van 

de juiste cultuur, structuur, competenties en ICT-risico-

beheersing (in brede zin) in de onderneming (Emanu-

els & De Munnik, 2006). Deze en meer aspecten, zoals 

ook de interne communicatie over risico’s en risicobe-

heersing zijn derhalve ook belangrijke aspecten die zo-

wel de internal audit-functie als de externe accountant 

bij hun onderzoek naar de onderbouwing van de verkla-

ring in het kader van 1.4.3.ii zullen betrekken.

Overigens is het bekend dat met name Sarbanes-Ox-

ley-plichtige organisaties die al anderhalf decennium 

geleden gestart zijn met de verklaring over het inter-

necontrolesysteem, minder snel overgaan op een inte-

graal risicobeheersingssysteem, waarin dit internecon-

trolesysteem ingepast moet worden. De implementatie 

van integraal risicomanagement in de Verenigde Sta-

ten gaat daarom langzamer dan in vergelijkbaar ont-

wikkelde landen (Beasley et al., 2005). 

4.4  ... gerechtvaardigd dat Fnanciële verslaggeving is opgesteld 
op going concern basis (1.4.3 iii) 

Dit is naar mijn oordeel de minst consistente bepaling 

omtrent het ICS, omdat voor het afgegeven van deze ver-

klaring geen verwijzing naar het bestuursverslag als bron 

is opgenomen. Dit laat ruimte voor het bestuur om een 

onderbouwing voor de continuïteitsveronderstelling te 

hanteren die hij zelf redelijk en aannemelijk acht en deze 

onderbouwing voor het eerst in het ICS te presenteren. 

Het ware logischer geweest als deze onderbouwing, in 

aansluiting op de risico-informatie, in het bestuursver-

slag werd gevraagd en er in de verklaring, naar analogie 

van 1.4.3 i, verklaard zou moeten worden dat het bestuurs-

verslag in voldoende mate inzicht geeft in de mate waarin het 

gerechtvaardigd is dat de &nanciële verslaggeving is op-

gesteld op going concern-basis. 

Overigens leidt deze bepaling vanuit het perspectief 

van belanghebbenden mogelijk wel tot relevante infor-

matie, maar vanuit bestuurdersaansprakelijkheid is hij 

overbodig, omdat als een &nancieel verslag is opgesteld 

op basis van continuïteitsgrondslagen, het bestuur 

daar voor verantwoordelijk is en hij er op basis van 

BW2 Artikel 139 aansprakelijk voor is als dit niet te-

recht is gebeurd (misleiding). 

4.5  …. materiële risico’s en onzekerheden zijn vermeld die re-
levant zijn ter zake van de verwachting van de continuïteit 
van de vennootschap (12 maanden) (1.4.3 iv) 

In 1.4.3 iv wordt wel weer teruggegrepen naar de risi-

co-informatie in het bestuursverslag. Het is een opval-

lende bepaling, omdat hij op het eerste gezicht strijdig 

zou kunnen worden geacht met 1.4.3 iii. Immers, als 

er in het bestuursverslag materiele risico’s en onzeker-

heden zijn benoemd conform 1.4.2, die de continuïteit 

binnen een termijn van 12 maanden bedreigen, dan 

zou het onjuist zijn om uit te gaan van de continuï-

teitsveronderstelling in het &nanciële verslag. 

Het kan dan ook bijna niet anders dan dat in 1.4.3 iv 

geduid wordt op “netto” risico’s en onzekerheden. Dat 

zijn risico’s en onzekerheden die gemitigeerd (vermin-

derd of vermeden) worden door te treffen of reeds ge-

troffen maatregelen. Het is dan ook essentieel dat ook 

deze maatregelen in het bestuursverslag adequaat wor-

den toegelicht. Dit kan een spanningsveld opleveren, 

omdat waar het gaat om strategische risico’s, het ver-

strekken van deze informatie op zich bedreigend kan 

zijn en een “selffulling prophecy” kan inhouden (Do-

bler, 2008). 

5 Conclusies en aanbevelingen
De herziene Code Corporate Governance bestendigt 

het onderscheid in verslaggeving tussen &nanciële ver-

slaggevingsrisico’s en overige risico’s.

In het bestuursverslag moet ten aanzien van beide 

groepen risico’s ingegaan worden op de belangrijkste 

(voornaamste risico’s) en moet ook ten aanzien van 

beide groepen het beheersingssysteem worden beschre-

ven. Daarbij is het van belang om te beseffen dat het 

internecontrolesysteem dat gericht is op het beheersen 

van de interne controlerisico’s, een subset is van het in-

tegrale risicobeheersingssysteem van de onderneming.

Ten aanzien van dit integrale risicobeheersingssysteem 

laat de code de bestuurder vrij in de keuze van een 

raamwerk als basis voor het risicobeheersingssysteem. 

Er wordt verwezen naar COSO ERM, maar niet als best 

practice. Ten aanzien van de beheersing van de &nan-

ciële verslaggevingsrisico’s gaat de norm verder dan de 

klassieke administratieve organisatie en interne con-

trole, omdat het internecontrolesysteem ook elemen-

ten bevat die bijvoorbeeld betrekking hebben op cul-

tuur en competenties.

Het bestuur dient zelf te bepalen of de risicobeheer-

singssystemen toereikend zijn en het bestuur zorgt in 

het bestuursverslag voor een waarheidsgetrouwe weer-

gave van het systeem en eventuele tekortkomingen in 

de opzet en werking. De code vraagt aan het bestuur 

in positieve zin te verklaren dat de weergave in het be-

stuursverslag waarheidsgetrouw is. Als dit niet het ge-

val is, zal het bestuur moeten uitleggen waarom hij dit 

niet kan verklaren (“explain”).

Voor &nanciële verslaggevingsrisico’s is het vereist dat 

verklaard wordt dat de werking van het internecontro-

lesysteem toereikend is, zodat er met een redelijke mate 

van zekerheid geen materiële fouten in de &nanciële 

verslaggeving voorkomen. De internal audit-functie 

zal moeten vaststellen dat deze verklaring terecht is en 
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zal zich net als de externe accountant een oordeel vor-

men over het internecontrolesysteem. Van beide func-

ties gaan de werkzaamheden, gegeven de de&nitie van 

het internecontrolesysteem, verder dan het beoordelen 

van werking van de administratieve organisatie en in-

terne controle. 

De bepalingen in het ICS over de zogenaamde “for-

ward looking statement” geven tezamen een onder-

bouwing van het feit dat de &nanciële verslaggeving op 

“going concern”-basis plaatsvindt en dat alle risico’s 

en onzekerheden die relevant zijn voor de continuïteit 

in de komende 12 maanden, vermeld zijn in het be-

stuursverslag. Er moet vanuit gegaan worden dat het 

hier gaat om alle belangrijke en relevante risico’s, ook 

als deze adequaat worden geadresseerd (wat dan moet 

blijken uit het bestuursverslag). 

Vanwege consistentie is aan te bevelen om in een toe-

komstige herziening van de code de onderbouwing van 

de going concern-principes niet apart te laten opne-

men in het ICS, maar in de risico-informatie in het be-

stuursverslag. In de verklaring in het ICS kan hier dan 

naar verwezen worden.  

THEMA
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Noten

In de praktijk wordt met het ICS soms ook 

gedoeld op verklaringen die binnen ondernemin-

gen vanuit entiteiten/afdelingen aan het bestuur 

worden verstrekt (zie bijvoorbeeld NBA et al., 

2014). Dit type verklaringen is niet het onder-

werp van dit artikel, omdat zij ook geen object 

zijn van de corporate governance code.

De code Tabaksblat werd gepubliceerd op 9 

december 2003, en trad in werking eind 2004.

Bij speciOeke best practice-bepalingen kan 

door de commissie nadere “guidance” worden 

verstrekt, die geen onderdeel uitmaakt van de 

code (die de kracht van wet heeft), maar wel een 

belangrijke aanwijzing vormt voor de uitleg en 

toepassing in de praktijk.

De desbetreffende EU richtlijn 2013/34/EU 

(gewijzigd door 2014/95/EU) stelt dat niet-Onan-

ciële informatie verstrekt moet worden met inbe-

grip van ….. “de voornaamste risico’s die ver-

bonden zijn aan deze aangelegenheden in 

verband met de bedrijfsactiviteiten van de onder-

neming, waaronder, waar relevant en evenredig, 

haar zakelijke betrekkingen, producten of dien-

sten die waarschijnlijk zullen leiden tot negatieve 

effecten op deze gebieden, en hoe de onderne-

ming deze risico’s beheert”. 

De goede lezer ziet in lid i van deze bepaling 

een taalfout staan. “…het risicobeoordeling…” 

in plaats van “ … de risicobeoordeling…”. Deze 

taalfout staat feitelijk in de code en is derhalve 

op deze plek overgenomen. 

Zie BW2 Artikel 139.

Op het begrip risicobereidheid, dat in de 

herziene code is geïntroduceerd, wordt in dit 

artikel niet nader ingegaan. Volstaan wordt met 

de toelichting die de commissie zelf geeft, dat 

ondernemerschap vraagt om het “realiseren van 

kansen door op een bewuste wijze risico’s te 

nemen” (Monitoring Commissie Corporate Gover-

nance Code, 2016b).

Blockholders zijn aandeelhouders die een 

relatief groot pakket aandelen houden, bijvoor-

beeld als strategisch belang of vanuit de historie 

van een familiebedrijf.

Om die reden alleen al lijkt het pleidooi van 

Van Grinsven (2010) voor een uitgebreid ICS dat 

prestaties van de organisatie benoemt op tien 

bouwstenen van corporate governance, niet rea-

listisch.

Zie bijvoorbeeld Power (2009): een pleidooi 

voor Business Continuity Management; Arena et 

al. (2010): verschillende verschijningsvormen van 

Enterprise Risk Management; RIMS (2011): een 

uitgebreide vergelijking van 6 verschillende risk 

management-standaarden en richtlijnen).

Zie de bijdrage van Wallage en Van Leeu-

wen (2017) in dit themanummer.
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