[image: cover]
Colofon

Amsterdam, juni 2011
 Ontwerp: AKIMOTO grafisch ontwerpers
 ISBN 978-94-90463-00-7
 
© MEDIAWERF Uitgevers
Donker Curtiusstraat 87
1051 MC Amsterdam
020 - 468 7126

"Papa, eigenlijk bestaat de wereld alleen maar uit woorden."1
1 Reactie van mijn oudste dochter toen ze (7 jaar oud) over mijn schouder meelas op de voorpagina van de krant. Bij het onderwerp 'good governance' moet ik daar regelmatig aan terugdenken.
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Ten geleide

'Good governance' is de Engelse term voor goed, efficiënt en verantwoord besturen en het onderhouden van goede relaties met de belanghebbenden zoals aandeelhouders, werknemers, leveranciers, opdrachtgevers en de samenleving als geheel.
Ondanks decennialange aandacht voor good governance in zowel de theorie als de praktijk, het hoge opleidingsniveau van (ook) het management, de enorme hoeveelheid grote en kleine adviesbureaus, de wijze lessen uit allerlei fraudezaken, deconfitures en andere affaires, hebben we niet kunnen voorkomen om in een paar crises tegelijk te belanden. Met open ogen stortten we in 2008 in een financieel-economische crisis, die tegelijkertijd een enorme vertrouwensbreuk (governancecrisis) veroorzaakte. Deze financieel-economische crisis viel ook samen met het einde van een conjunctuurcyclus en de crisis door de gevolgen van de 'global imbalances' tussen het spaarzame China en het consumerende Amerika. De sluimerende klimaatcrisis (die we kennelijk niet zo acuut voelen) en de wereldwijde ongelijkheid tussen de 'have's and have-nots' (waar we in het Westen redelijk aan gewend zijn) speelden natuurlijk ook, maar die waren even ondergeschoven kindjes geworden en naar lagere treden op de prioriteitenlijst gedaald. Het marktgerichte systeem sinds de jaren tachtig heeft ons veel gebracht: de bomen groeiden tot in de hemel. Die enorme welvaartsgroei confronteert ons na bijna dertig jaar met een keerzijde: de verschuiving van het accent op het collectieve belang – de gemeenschap/samenleving – naar het individuele. De enorme 'ik-gerichtheid' in ruime zin heeft stevig bijgedragen aan de financieel-economische crisis.
Dit boek neemt 'eigenaarschap' in het licht van deze crisis kritisch onder de loep. Of beter: het gebrek aan eigenaarschap is de rode draad. Misschien raakt in dit verband de term 'de egoïsteneconomie' wel de juiste snaar.
Onze samenleving kent verschillende soorten 'eigenaren': bedrijven en (overheids)organisaties, burgers, aandeelhouders, omgeving, leidinggevenden, raden van commissarissen en toezichthouders. Hoe functioneerden deze eigenaren en hoe verhouden zij zich onderling tot elkaar? Waar lieten zij zich door leiden?
Kortom: Waar ligt de wortel van het kwaad? Logischerwijs gaan we uitgebreid in op onder anderen:
	•	falend leiderschap en slecht management;
	•	de weinig effectieve toezichthouders;
	•	een financiële sector die alleen het eigen korte termijnbelang voor ogen had;
	•	de adviseurs die een groter deel van de economische koek wilden;
	•	de media die hun rol als waakhond vergaten;
	•	een luie burgersamenleving die voorrechten vanzelfsprekend vindt.

Het zijn oorzaken van 'slecht eigenaarschap', die mede hebben geleid tot de financieel-economische crisis; ze reiken verder dan hang naar macht, ongebreidelde hebzucht, domheid en kortzichtigheid. Het tekortschietend 'eigenaarschap' van burgers en aandeelhouders dat slecht bestuur en management niet meer corrigeerde door de erosie van eigen verantwoordelijkheid, kwaliteit en discipline en vooral door gebrek aan goede handhaving. Deze erosie van de handhaving lijkt te worden gecompenseerd door meer focus op de verpakking dan op de inhoud.
Dit boek beschrijft de bovengenoemde ontwikkelingen in een aantal thema's. Die worden afgewisseld met vele gedachten op basis van literatuur en onderzoeken over spraakmakende affaires en mijn persoonlijke waarnemingen tijdens meer dan honderd bijeenkomsten met bestuurders, bestuurssecretarissen en (vooral) interne toezichthouders1.
Hoofdstuk 1. beschrijft de belangrijkste spelers op het speelveld van de crisis. Vervolgens komen in hoofdstuk 2. diverse soorten eigenaren en eigendomsvormen aan de orde. Hoofdstuk 3. gaat in op de leiding en het management van bedrijven en instellingen. Aan wie vertrouwen 'we' bezit en zeggenschap toe en is dat bij de huidige randvoorwaarden wel verstandig? Daarnaast komen toezichthoudende organen op bedrijven en instellingen (commissarissen en andere interne toezichthouders) aan bod. Hoe hebben deze eerst verantwoordelijke (interne) organen toezicht gehouden op bestuurders en instellingen, ook die uit de bocht zijn gevlogen? Daarover gaat hoofdstuk 4. Bedrijven en instellingen verzinnen veel zaken niet zelf en voeren lang niet alle beslissingen zelf uit. Daarvoor zijn er adviseurs in allerlei soorten en maten; zij staan met raad de 'decision makers' bij. De adviesindustrie staat in hoofdstuk 5. centraal. Het afsluitende hoofdstuk 6. biedt suggesties om tot verandering te komen. Samen de schouders eronder.
 Internationalisatie in de zakenwereld zorgde ervoor dat allerlei Engelstalige termen in het jargon zijn geslopen. Ik kon er hier en daar niet omheen, eenvoudigweg omdat er geen Nederlandse woorden voor zijn.
Een ieder wil ik uitnodigen zijn of haar gedachten te laten gaan over de vraag 'hoe zou jij willen dat iemand over honderd jaar naar deze periode kijkt en hoe hij of zij dan over 'ons' denkt'.
Dit boek wil een bijdrage leveren aan de ontwikkeling van beter burgerschap en eigenaarschap, aan het keren van het tij van 'ik-nu' naar 'wij-later'. In de kern komt dat neer op moed tonen om beslissingen te nemen die op korte termijn misschien 'pijn' doen, maar op lange termijn goed zijn voor het algemeen belang.
Tot slot een kort persoonlijk woord van dank aan degenen die hebben geholpen bij het totstandkomen van het boek. Gert van Maanen, Jaap van Manen, Folkert Schukken, Jeroen Smit, Hans Strikwerda, Dick de Waard en Marike van Zanten waren zo vriendelijk een van de concepten geheel of gedeeltelijk door te nemen en kritische kantekeningen te plaatsen. Jacqueline Koppelman heeft de leesbaarheid erg vergroot en Klazinus Lagerwerf heeft van het manuscript een boek gemaakt. Allemaal bedankt voor die hulp. Uiteraard blijft de tekst alleen mijn eigen verantwoordelijkheid.
Het uitspreken van waardering voor de meest dierbaren op deze plaats heeft iets ambivalents. Juist mijn vrouw en kinderen hebben het meeste tijd moeten inleveren en minder aandacht gekregen door het schrijven van dit boek. Naast mijn waardering daarvoor hoop ik dat nog lang goed te mogen maken.

Noot
	1	Hierbij nog een korte persoonlijke ontboezeming. Ik ben zelf werkzaam in wat in dit boek 'de adviesindustrie' wordt genoemd. Ik werk bij een van de vier grote accountantskantoren en heb eerder voor twee van de andere 'big 4' gewerkt. Met name in die periode ook op het gebied van 'governance'. In die rol ben ik aanwezig geweest bij meer dan honderd bijeenkomsten met bestuurders, bestuursecretarissen, corporate governancespecialisten en vooral veel commissarissen, waar werd gesproken over 'goed bestuur'. Het alleen toelichten van mijn positie zal mijn 'bias' niet wegnemen, maar dan ben je in ieder geval op de hoogte.


1.
Het rumoerige speelveld

1.1 De tijd van zekerheden is voorbij
Sinds de Tweede Wereldoorlog kent de westerse wereld een lange periode van vrede en veiligheid, die gepaard is gegaan met een enorme welvaartsgroei. Althans, rond de laatste eeuwwisseling was dat een redelijke samenvatting van de geschiedenis van de tweede helft van de 20e eeuw. Uiteraard waren daarbij wel kanttekeningen te plaatsen. Er waren conflicten zoals de Koreaanse oorlog, de verloren oorlog van Amerika in Vietnam en de eerste Golfoorlog. Het grote conflict op de achtergrond, namelijk de Koude Oorlog leek met de val van de Berlijnse muur beslecht in het voordeel van het vrije Westen. Die eerste Golfoorlog, twee jaar na de val van de Berlijnse muur, was vanuit westers perspectief overigens een snelle en bijna klinische overwinning. Beelden van computergestuurde bommen op CNN leken bijna computerspelletjes, het was een overwinning van de technologie, met gelukkig weinig slachtoffers bij de 'geallieerden'. De westerse wereld, haar 'way of life' en haar belangen leken veilig te kunnen schuilen onder de Amerikaanse veiligheidsparaplu.
Deze korte schets van vijftig jaar geschiedenis is natuurlijk een typisch Amerikaans, westers perspectief. De keerzijde van dit verhaal is dat een groot deel van de wereld leeft onder de armoedegrens met weinig kansen op ontwikkeling en ontplooiing. Dat was zo omstreeks het jaar 2000, en is nu in 2011 nog steeds actueel. Dit is een complex vraagstuk, waar veel mensen zich voor inzetten via hulporganisaties en filantropische instellingen op landelijk en internationaal niveau. De Millenniumdoelen van de Verenigde Naties zijn hier een voorbeeld van. In de 21e eeuw lijken de vragen over de tegenstelling tussen rijk en arm nog complexer. Hoe kunnen landen nu wereldwijd effectief samenwerken in de strijd tegen armoede, of milieuvervuiling? Het westerse perspectief is daarbij heel anders dan dat in het Midden-Oosten of het Verre Oosten. Bij natuurrampen in een islamitisch land als Pakistan is het niet zo dat andere islamitische landen het voortouw nemen in de bestrijding van deze rampen. China knoopt allerlei relaties aan met Afrikaanse landen, en doet dat op haar eigen wijze, vanuit haar eigen belangen. Gelet op een paar honderd jaar koloniale geschiedenis past het Westen daar een zekere bescheidenheid in het taxeren daarvan.
"The world's rising states are at a stage where they want to enjoy power without responsibility."
Philip Stephens, Financial Times, 17 december 2010

Deze laatste ontwikkelingen zijn een eerste voorbeeld van de sterk veranderende verhoudingen in de wereld, die tot onzekerheid leiden. De genoemde westerse suprematie en dominantie in de wereld, die werd gevoeld na de Tweede Wereldoorlog, lijken in de periode na de val van de Berlijnse muur eerst nog behoorlijk te zijn versterkt. Economisch ging het erg goed en de welvaart steeg enorm. Het goede nieuws hierbij leek dat die economische groei en welvaart ook in andere delen van de wereld steeds meer zichtbaar werden. De zogenaamde BRIC-landen (Brazilië, Rusland, India en China) leken volop mee te gaan doen in de economische ontwikkelingen van het westerse (kapitalistische) marktsysteem. De aanname, hoewel die lang niet altijd werd uitgesproken, was dat die marktontwikkeling er toe zou leiden dat die landen meer op 'het Westen' zouden gaan lijken in de zin van democratisering. Dat proces was in de voormalige Oostbloklanden toch ook aan de gang na de val van de muur?
De eerste barsten in dit toch wel overzichtelijke en vooral ook veilige wereldbeeld (voor de gemiddelde westerling) ontstonden met de terreuraanslagen op 11 september 2001 in Amerika. En in die tijd werd de economie opgeschrikt door het uiteenspatten van de internetzeepbel. Na al dat optimisme bleek de noodzaak van een pas op de plaats. Maar achteraf leek het vooral een hapering van korte duur. Vooral de grote economische opleving na de 'dotcom bubble' leek de zorgen op geopolitiek gebied naar de achtergrond te duwen. De meeste mensen in het rijke Westen hadden weinig last van de internationale strijd tegen het terrorisme in Irak, Afghanistan en ook Tsjetsjenië.
Concreet werden er steeds meer regels ingevoerd die overheden meer bevoegdheden gaven in de strijd tegen terreur, en die dus burgers kwetsbaarder maakten tegen die overheid. Maar kennelijk is een stabiele economische situatie voor veel mensen een excuus om niet te veel aandacht te besteden aan burgerlijke vrijheden, en de beperking daarvan. De welvaart waar een groot deel van de middenklasse van genoot, was zo vanzelfsprekend geworden, dat het bezwaar dat het ook wat kost, verdwenen leek.
En toen brak de grote financieel-economische crisis uit. Het begon te broeien in 2007 en uiteindelijk 'klapte' het systeem op 15 september 2008 toen de Amerikaanse zakenbank Lehman Brothers failliet ging. In korte tijd moesten overheden honderden miljarden aan belastinggelden in het financiële systeem steken om het te redden. De gevolgen hiervan zijn enorm. De economie is helemaal uit het lood geslagen. Het consumentenvertrouwen is laag (en daar drijft uiteindelijk de economie op), banken kunnen minder uitlenen (daardoor staat de groei van de reële economie onder druk), en de staatsschuld neemt fors toe (door de kosten van de reddingsactie voor de banken en vooral door lagere belastingopbrengsten). Die financiële onzekerheid raakt veel mensen direct in hun (bestaans)zekerheid. Veel mensen hebben wel hun baan behouden en hebben nog steeds een hoog welvaartsniveau, alleen de vraag is of hun kinderen dat ook nog zullen hebben. Het gaat bijvoorbeeld over de kosten van vergrijzing en de betaalbaarheid van de pensioenen. Ook is er angst voor de intellectuele 'power' die China en India op de been brengen, terwijl Europa haar plannen om concurrerend te blijven niet goed van de grond krijgt (de Lissabon-agenda). En wat als we ons realiseren dat 'we' steeds minder te zeggen hebben over onze eigen wetten en regels, omdat die in Brussel worden bepaald. Bij de eerste test van de Euro als munteenheid (het debacle rond de Griekse overheidsfinanciën in 2010) stonden al snel scenario's in de krant over het einde van die Euro. In interviews 'op de straat' bleek er weinig sprake van Europese solidariteit.
"Het kapitalisme heeft grote welvaart gebracht. Maar nu we alle welvaart hebben die we willen, rijst de vraag of de kosten van het kapitalisme niet te hoog zijn opgelopen."
Robert Skidelsky (Emeritus hoogleraar Political Economy van de University of Warwick, en onder meer biograaf van John Maynard Keynes), het Financieele Dagblad, 29 januari 2011

Dit boek behandelt de vraag: hoe burgers en aandeelhouders omgaan met hun bezit, en vooral waar dat mis is gegaan de laatste twintig jaar. Bezit in termen van geld en goed, verworven rechten, alsook maatschappelijk bezit. Denk aan een sociaal vangnet (uitkeringen), aan voorzieningen zoals zorg en onderwijs, of de grote variatie op het gebied van cultuur en sport. Al vaker is bezorgdheid geuit over 'private rijkdom en publieke armoede'. Aan de orde komt de analyse dat burgers net aandeelhouders zijn geworden, maar wel de verkeerde soort aandeelhouder. Want aandeelhouders zijn tegenwoordig vooral aandeelhandelaars, die de handel in aandelen zien als de enige bron van winst, en zich niet bekommeren om de bedrijven achter die aandelen. Maar bij aandeelhouderschap hoort stemrecht, een stemrecht waarmee je invloed uit kunt oefenen op je bezit. Behalve stemrecht is er ook dividendrecht: het recht op een deel van de winst. We zien dat de meeste vertegenwoordigers van deze aandeelhouders vooral geïnteresseerd zijn in de waardesprong en/of het dividend van het aandeel en zich gemiddeld genomen nauwelijks bekommeren om dat stemrecht. De staat waarin een bedrijf wordt achtergelaten na verkoop van het aandeel interesseert ze niet. In de rest van de maatschappij is een vergelijkbare ontwikkeling zichtbaar. Burgers hebben een stemrecht en genieten daarnaast van allerlei voordelen van hun (staats) burgerschap. Het stemrecht geeft burgers in een democratie de mogelijkheid zich te laten vertegenwoordigen in het bestuur (landelijk, provinciaal, plaatselijk). Die mondigheid kan ook op veel andere plaatsen leiden tot het uitoefenen van invloed (op school, op de werkvloer). Die mondigheid geeft ook de mogelijkheid om wensen te uiten en (vermeende) rechten te claimen. Het punt is natuurlijk dat een burgermaatschappij en het kapitalisme alleen goed functioneren als er een zeker evenwicht is tussen rechten en plichten. Als dat evenwicht niet goed is (en ik stel in dit boek dat het daar mis is gegaan), dan resteert op de langere termijn vooral de aandacht voor en focus op het eigen bezit en de eigen rechten. Alle risico's voor dat bezit of die rechten moeten bij voorkeur uitgebannen worden. Nederlanders zijn het beste verzekerd ter wereld, zelfs zo dat een verzekeraar adverteert met spotjes of het niet wat minder kan. De hang naar bezit en zekerheid lijken zo doorgeslagen dat bij de minste of geringste onzekerheid over het behoud van dat bezit of die rechten ontevredenheid ontstaat. Dat het zo gekomen is, is een constatering die de hele maatschappij raakt. Maar, dezelfde maatschappij, een ieder in verschillende mate, kan ook bijdragen aan een oplossing. Het meest praktische is volgens een soort draagkrachtbeginsel. Een kleinere groep (de 'elite') die veel verantwoordelijkheid heeft gekregen, en uit die hoofde veel keuzes moet maken. En daarnaast ook de grotere groep (in getal), die minder  verantwoordelijkheden draagt, maar niet kan volstaan met verwijzen naar
anderen. Hierna ga ik in op diverse aspecten van de financieeleconomische crisis, in relatie tot de diverse soorten 'eigenaarschap' die in hoofdstuk 2. verder worden uitgewerkt.
1.2 Met open ogen een nieuwe crisis in 
In de loop van 2007 werd duidelijk dat zich een financiële crisis aan het ontwikkelen was, die door bijna geen enkele econoom waar de rest van de wereld echt naar luisterde was voorspeld1 danwel voorzien. Wellicht heeft dat te maken met het feit dat economen wel kunnen voorspellen dat er een crisis kan komen, alleen nooit wanneer die komt. Economen van verschillende kwaliteit kom je op veel plaatsen tegen, als wetenschapper, als journalist of in loondienst van een onderneming. Deze indeling is geen hiërarchie voor wat betreft de waarde van de bijdrage die de desbetreffende econoom aan de maatschappij of het maatschappelijk debat heeft. De gradaties goed, minder goed en slecht; of meer of minder onafhankelijk, ze lopen door alle groepen heen. Gegeven de gebrekkige voorspellende waarde – in de zin van concrete timing – van economie als wetenschap is het opmerkelijk dat er in 2008 met zo weinig kennis, in zo weinig tijd, zo veel geld werd besteed aan de redding van een financieel systeem.
Behalve 'ervaring' was alleen 'voorstellingsvermogen' beschikbaar, en natuurlijk hebben ook 'gevestigde belangen' een grote rol gespeeld. Sommige mensen noemen dit leiderschap, maar gegeven de enorme gevolgen voor een grote groep mensen (belastingbetalers die de staatsschuld zien toenemen) van dit type beslissingen blijft het een opmerkelijke gang van zaken.
"Ik was verbijsterd dat zelfs op de jaarvergadering van het IMF, waar alle toppers uit de financiële wereld zijn, niemand met enig gezag precies wist te vertellen wat er aan de hand was, laat staan wat er zou gebeuren als het fout zou gaan. Dat is achteraf het meest dramatische van deze crisis."
Oud-minister van Financiën Wouter Bos, het Financieele Dagblad, 1 mei 2010

Finkelstein (2008) legt helder uit dat mensen de gevolgen van hun eigen belang en vooringenomenheid ('bias') bij het nemen van beslissingen nogal onderschatten. Er is geen enkele reden om aan te nemen dat economen in welke hoedanigheid dan ook hier een uitzondering op zijn. In zijn boek staan onder meer twee voorbeelden uit de wetenschap, een over accountants en een over de farmaceutische industrie die aantonen hoe eigen belang het handelen beïnvloedt (ook al ben je je er niet eens van bewust). Finkelstein geeft aan dat dit menselijke eigenschappen zijn, die je zou moeten 'controleren' door ze in beslissingsprocessen nadrukkelijk te benoemen om vervolgens te proberen de gevolgen van die vooringenomenheid in te dammen. Dat indammen moet vooral gebeuren door tegenspraak te organiseren in besluitvormingsprocessen.
In dit perspectief over 'onafhankelijkheid' is het dan wel merkwaardig dat veel universiteiten (bij sommige vakgroepen in meerderheid) deeltijdhoogleraren benoemen die drie of vier dagen per week bij een andere organisatie dan de universiteit werkzaam zijn, met de daarbij behorende belangen. Deze situaties kunnen gemakkelijk een bedreiging worden voor de ontwikkeling van onafhankelijke wetenschap2.
"Maar de verzekeringsbranche schoot meteen in de verdediging', vertelt hij. 'Het Verbond van Verzekeraars publiceerde enkele maanden later een rapport dat mijn conclusies onderuit probeerde te halen.
 De auteur was een hoogleraar van de Erasmus Universiteit, wiens leerstoel door het Verbond werd gefinancierd."
Arnoud Boot (hoogleraar aan de Universiteit van Amsterdam), het Financieele Dagblad, 12 maart 2011

Finkelstein legt eerst uit hoe besluitvorming in de hersenen plaatsvindt. Namelijk door het herkennen van patronen en het koppelen van emotie aan kennis en ervaring (als een soort filter). Er blijken vier redenen (red flags) waarom beslissingsprocessen fout kunnen gaan:
	•	misleidende ervaringen (ten onrechte denken dat je iets al eerder hebt meegemaakt)
	•	misleidende aannames (soms gepaard gaand met overmatig zelfvertrouwen)
	•	ongepast eigen belang
	•	ongepaste relaties (en andere verbindingen uit het verleden)

De laatste twee aspecten worden samen vaak 'conflict of interest' genoemd. Wat helpt een 'bad decision' (door een of meer van die oorzaken) te voorkomen:
	•	breng ervaring, concrete data/cijfers en analyse in het beslissingsproces (onbekend maakt onbemind, ook bij bazen en andere beslissers, daarom wordt de noodzaak voor extra informatie regelmatig weggeredeneerd);
	•	tegenspraak en debat (wat niet vanzelf gaat, veelal omringen leiders zich niet met sterke 'tegenpolen');
	•	governance, oftewel het inbouwen van een structuur van 'checks and balances'3;
	•	monitoring, met als aandachtspunt de cultuur in de top van de organisatie. (Monitoring blijft overigens een vorm van zelfcontrole.)

Wat zegt deze kennis over (meningen van) economen? Gegeven 'de resultaten uit het verleden' en de 'bias' van economen is de vraag: waarom zouden economen (en beleidsmakers die steunen op hun inzichten) die de crisis niet hebben zien aankomen, wel de duur, omvang en intensiteit van de crisis kunnen voorspellen? En zouden ze wel weten welke maatregelen te nemen om de crisis te beheersen? Ook in dit licht is de snelheid van de reddingsoperaties van het financiële stelsel opvallend, en zegt het misschien meer over het belang en de invloed van de financiële sector in de maatschappij.
Het genre boeken dat naar aanleiding van de crisis is verschenen, past bij de constatering dat economen als historici een waardevolle bijdrage kunnen leveren aan het verklaren van een crisis, alleen heeft dat voor de toekomst niet veel (voorspellende) waarde.
Er zijn overigens wel een paar uitzonderingen met betrekking tot het anticiperen op (economische) indicatoren die deze crisis aankondigden. Canada lijkt van de westerse landen het beste door de crisis te komen, banken hebben daar bijvoorbeeld geen staatssteun ontvangen. Een belangrijk punt hierbij was het prudente beleid van de Canadese centrale bank ter zake van risico's die ze niet goed kon overzien. Ook de Spaanse banken hebben de crisis in eerste aanleg beter doorstaan door verstandig beleid van de Spaanse centrale bank (alleen heeft dat Spanje niet behoed voor een grote vastgoed-zeepbel en ongezonde overheidsfinanciën).
Krugman (2009) wijst nog op andere elementen, en dat zijn kuddegedrag en de parallellen met zowel de 'Great depression' uit de jaren dertig als de Azië-crisis in de jaren negentig (beide in de vorige eeuw). Wij waren niet voorbereid op onvoldoende particuliere bestedingen, zegt Krugman. Met 'we' bedoelt hij economen, beleidsmakers en het goed geïnformeerde publiek. 'De specifieke serie dwaze ideeën die de naam supply-side economics (economie van de aanbodzijde) heeft gekregen, is een krankzinnige doctrine die weinig invloed zou hebben gehad als zij niet had ingespeeld op de vooroordelen van redacteuren en rijke mannen.' Krugman refereert hier aan economisch geloof (in de zin van religie), en bevestigt in feite wat Finkelstein aangeeft als 'bias'.
"De ironie wil dat de crisis is bestreden met wat haar veroorzaakte: uitbundige schuldcreatie. Er is wel een belangrijke debiteur bij gekomen: de belastingbetaler."
Jaarverslag 2010, De Nederlandsche Bank

Nog verder terug in de geschiedenis zijn dezelfde tendensen (over het niet trekken van lessen uit het verleden) zichtbaar als die in de laatste decennia. De geschiedschrijving over achthonderd jaar financiële crises (Reinhart, 2009) geeft kort en bondig aan dat we het allemaal al eerder hebben meegemaakt. Financiële crises volgen een 'rhythm of boom and bust'. Landen, instituties en financiële instrumenten kunnen veranderen, maar de menselijke natuur verandert niet. Economen kunnen wel vertellen dat het de grillige bewegingen van vertrouwen zijn die de timing van een crisis bepalen, en ook nog wel dat dat vertrouwen afhankelijk is van de verwachtingen van het grote publiek, alleen economen hebben geen goed idee van de gebeurtenissen die vertrouwen nu precies beïnvloeden (en dus van de timing van crises).
Opmerkelijk in het boek is de tabel die weergeeft wat we kunnen leren van de analyses. Bij zowel de banken- als valutacrises blijken de 'ratings' (kredietbeoordelingen) van Institutional Investor en Moody's genoemd te worden als slechtste indicator voor vroegtijdig signaleren van een crisis. Als bron van data en publicaties voor lange termijn investeerders is het opmerkelijk dat juist Institutional Investor zo slecht scoort als raadgever voor de lange termijn. En het blijkt dat sinds de crisis wel aan meer dan alleen de kwaliteit van ratings van de laatstgenoemde wordt getwijfeld.
Voor de impact van de crises is een ander punt nog vermeldenswaardig, zeker in het licht van de koppeling tussen de financiële markten en de reële economie. Een van de karakteristieken van een grote crisis is dat de staatsschuld van een land met gemiddeld 86% omhoog gaat. De (veel besproken) mega-bedragen om banken en verzekeraars te redden of ondersteunen zijn daarbij zeker niet de grootste component. De gevolgen van lagere belastinginkomsten zijn veel groter, en ook de rente op die hogere staatsschuld gaat belastingbetalers dan flink pijn doen. Juist daarom lijkt het gewenst dat er een adequate verantwoording komt van de reddingsoperaties van de banken, en een veel strakkere set van regelgeving voor de banken en andere instellingen die het financiële systeem in gevaar kunnen brengen.
De genoemde relatie tussen economie en menselijk gedrag is ook door Akerlof (2009) uitgewerkt. Hij verwijst naar de 'animal spirits' die Keynes benoemde in zijn invloedrijke boek 'General Theory of Employment, Interest en Money' waarop decennia lang het financiële beleid van veel overheden was gebaseerd. De kern van de theorie van Keynes is dat een (kredietwaardige) overheid in tijden van hoge werkloosheid haar bestedingen moet verhogen om zo de economische vraag te stimuleren. Als de economische groei weer toeneemt en de overheid meer belastingen binnenkrijgt, moet de overheid haar bestedingen verlagen en haar schulden afbetalen. Dit bij de notie dat er een stabiele omgeving is. Omdat markten uit zichzelf niet zo stabiel zijn, is de overheid er (ook) voor om tegenwicht te bieden voor uitwassen van de markt. Iets wat Adam Smith overigens ook al stelde, maar daarover later meer. Juist dat punt, van die belangrijke rol van de overheid wordt vaak – al dan niet expres – over het hoofd gezien. Wat zijn die zogenaamde 'animal spirits'? Die irrationele gedragingen door overmatig optimisme of pessimisme? Akerlof noemt er vijf:
	1.	(overmatig) vertrouwen van het publiek;
	2.	(vermeende) rechtvaardigheid in vele dagelijkse beslissingen;
	3.	het belang van corruptie en (ander) antisociaal gedrag;
	4.	'money illusion' is het niet begrijpen van inflatie en deflatie;
	5.	het belang van verhalen (of 'beelden') en de impact van succesverhalen.

"Ik dacht dat de financiele wereld veel rationeler was."
Hans Hoogervorst (oud-voorzitter van het bestuur van de Autoriteit Financiële Markten), het Financieele Dagblad, 9 april 2011

Akerlof verbindt zo 'gewone' economie, behavioral economics (of behavioral finance) en psychologie aan elkaar. Niet dat gedragseconomie nog niet bestond4, alleen nu beginnen de bewijzen tegen veel aannames onder het economische en dereguleringsbeleid van overheden zich toch op te stapelen, tot en met kennis uit de neurologie aan toe. De hypothese dat de efficiënte markt uiteindelijk het beste in staat is om de juiste prijs te bepalen, is zo niet onjuist, in ieder geval te kort door de bocht om als doorslaggevend argument om marktwerking met weinig regulering te verdedigen.
Voor de vele fans van en het grote geloof in marktwerking is dit een lastig punt. Want hoe gaan we dan om met het feit dat ongebreideld en ongereguleerd kapitalisme niet de beste uitkomsten biedt voor de maatschappij, en dat overheden er voor zijn om markten te reguleren (ook om fraude te voorkomen) en om indien nodig vraag en aanbod bij te sturen? Dit onderwerp komt nog terug als het gaat over marktwerking bij wat vroeger nutsbedrijven werd genoemd.
"Politici zeggen nooit publiekelijk dat ze een groter risico acceptabel vinden."
Ko de Ridder (hoogleraar aan de Rijksuniversiteit Groningen), het Financieele Dagblad, 24 oktober 2008

1.3 De spaarpot van de pensioenfondsen 
In het voorgaande is de crisis met name in het perspectief van economen geplaatst, met een eerste blik op financiële markten die op basis van vooral economische principes werken. Reich (2007) gaat verder in op de gevolgen van dit (super)kapitalisme 'dat een bedreiging is geworden voor onze democratie'. Bijna iedereen is burger (met stemrecht), aandeelhouder (via een pensioenaanspraak) en consument.
Als consument heeft de burger jaren op te grote voet geleefd, en veel schulden gemaakt. Schulden maken was goed voor de economie, daardoor ontstond groei, wat de aandelen op papier in waarde leek te doen toenemen. Maar of die waarde echt was, is de vraag. Uit cijfers blijkt bijvoorbeeld dat het 'modale' inkomen in de Verenigde Staten beperkt gestegen is in de laatste twintig jaar. De welvaartsgroei was daar (en ook in andere delen van de wereld) in belangrijke mate gebaseerd op het maken van schulden bij een lage rente en goedkope import uit (met name) China.
Inmiddels betaalt de burger als belastingbetaler hier de prijs voor, of erger als je werkloos bent geworden. De burger doet als aandeelhouder en consument verder voortdurend dingen waar diezelfde burger weinig vrolijk van wordt, namelijk het jagen op korte termijn gewin. Het einde van de kennisindustrie in Oss (de voormalige onderdelen van AkzoNobel) of de onzekerheid over onderzoek en ontwikkeling door voorheen Numico zijn daarvan in Nederland recente illustraties.
Want wat is hier gebeurd? De verkoop van de aandelen van bedrijven of bedrijfsonderdelen tegen een hoge prijs levert een mooi rendement op. Als het kopende bedrijf vervolgens die hoge prijs wil terugverdienen, moet ze efficiënter gaan werken door bijvoorbeeld productie of ontwikkeling te centraliseren. Centraliseren betekent bijvoorbeeld het sluiten van bedrijfsonderdelen in Nederland waardoor (hoogwaardige) werkgelegenheid verloren gaat.
Het vraagstuk waar het om draait, is dat een aandeelhouder van een bedrijf in feite twee dingen heeft: het recht op een deel van de winst (dividend) en een stem in de aandeelhoudersvergadering. Dat dividend is belangrijk als inkomen voor nu en later. Als pensioenfondsen (die veel aandelen hebben van bedrijven) bijvoorbeeld veel dividend ontvangen, dan lijkt het er op den duur op dat er veel meer geld beschikbaar is dan nodig voor alle (toekomstige) pensioenuitkeringen. Tenminste op de korte termijn, want als bedrijven minder winstgevend zijn en minder dividend kunnen betalen, teren pensioenfondsen mogelijk weer in op hun kapitaal. Zodra het minder goed gaat met bedrijven daalt de waarde van de aandelen van die bedrijven ook, en dat leidt uiteraard tot een lager gewaardeerd bezit van pensioenfondsen.
Nu konden de aan de bedrijven gekoppelde pensioenfondsen afspreken dat de werknemers tijdelijk geen pensioenpremie hoeven te betalen. Dat was gunstig voor de werknemers op dat moment (die hebben meer inkomen) en gunstig voor de bedrijven (die hoefden minder of geen loonsverhoging te betalen). Dit wordt wel een premie holiday genoemd. De beslissing daarover wordt genomen door het bestuur van het pensioenfonds. Dat bestuur bestaat meestal uit werknemers en werkgevers. Vaak zijn de werknemersvertegenwoordigers afkomstig uit een vakbond. Dit is een voorbeeld van invloed die werknemers collectief kunnen uitoefenen. Maar let op: een premie holiday is niet gratis. Omdat het fonds tijdelijk minder geld krijgt, groeit de spaarpot minder hard. De buffer bij tegenvallers in de toekomst wordt dan kleiner. Dat gebeurde in de jaren 2008 – 2010 toen de beurskoersen instortten en de aandelen van de pensioenfondsen minder waard werden. De buffers waren zo klein geworden dat de uitkeringen aan gepensioneerden minder dreigden te worden. Het voordeel van de werknemers in goede jaren ging dus ten koste van de (toekomstige) gepensioneerden. Als dat om dezelfde werknemers gaat, dan is het een sigaar uit eigen doos. Maar pensioenen gaan over lange termijnen, en de vraag is of de gepensioneerden (die vaak niet in het pensioenfondsbestuur zijn vertegenwoordigd) wel dezelfde personen zijn die ook van de premie holiday hebben genoten.
Via de pensioenpremie beleggen bijna alle mensen in Nederland als aandeelhouder in pensioenfondsen, en in bijvoorbeeld Amerika vaak direct in fondsen. Er is een gemiddelde beleggingshorizon van minstens twintig jaar. Dat is het gemiddelde tussen nul dienstjaren aan het begin van het werkzame leven en veertig dienstjare op de pensioendatum. De pensioenpremie gaat bij de meeste werknemers naar een (ondernemings)pensioenfonds waar de werkgever een collectief contract voor heeft gesloten. Via dat pensioenfonds wordt dat geld vervolgens aan investment managers en/of asset managers5 in beheer gegeven. Dit zijn professionele beleggers die (voortdurend) actief handelen in aandelen. De beloning in deze sector is echter niet gekoppeld aan een lange termijn van twintig jaar of meer. Investment managers worden beoordeeld op een korte termijn prestatie: het resultaat van alle beleggingen die ze beheren (in hun portefeuille). Prestaties die nog eens relatief zijn ook, namelijk of in dat kwartaal of dat jaar de index is verslagen. Die index is het resultaat van wat alle collega-beleggers ervan maken in dezelfde periode. De gemiddelde termijn van twintig jaar is overigens veel langer in de praktijk. Dit voorbeeld gaat nog uit van het opbouwen van een pensioen in veertig jaar door tussen het 25e en 65e levensjaar pensioenpremie te betalen. Niet alleen wordt die eindleeftijd opgeschroefd, maar goed beheer van de pensioenpot moet er ook toe leiden dat bij een levensverwachting rond de 80 jaar er ongeveer 15 jaar lang een pensioenuitkering is. Daarmee komt de beleggingshorizon al snel tussen de dertig en veertig jaar.
"Meerderheid beleggingsfondsen verslaat zelfgekozen index niet"
het Financieele Dagblad (bron: onderzoek Fondsnieuws), 21 maart 2011

Met deze wetenschap is het merkwaardig dat aandelen met een enorme vaart verhandeld worden. Het gemiddelde aandeel is tegenwoordig tussen de zes en negen maanden in handen van een belegger. Anders gezegd, ieder bedrijf dat aan de beurs genoteerd staat, verandert ongeveer anderhalf keer per jaar van eigenaar. In de jaren negentig was dat gemiddelde nog vijf jaar (Soete, 2009). Wat dat betekent komt verder aan de orde bij de gedachten over eigenaren.
Er is sprake van nog meer verschillende belangen: toekomstige pensioengerechtigden, oftewel de huidige premiebetalers hebben belang bij een lage premie en een grote spaarpot over twintig of dertig jaar terwijl de huidige gepensioneerden belang hebben bij het niet weggeven van voordeeltjes aan huidige premiebetalers.
Dat zou ertoe moeten leiden dat pensioengerechtigden (van nu en later) in ieder geval scherp toezien op wat er met hun geld gebeurt. Niet dat iedereen dat zelf kan (en wil), alleen nu lijken in het systeem geen mechanismen te bestaan die deze 'disconnect' corrigeren.
Veel discussies over 'de markt' eindigen met de constatering (of: verzuchting) dat 'de markt' altijd gelijk heeft, dat je geen invloed hebt op 'global capital' et cetera. Dat is wat te kort door de bocht. Alleen al in Nederland zijn honderden miljarden aan spaargelden beschikbaar in pensioenfondsen. Dat geld is van ambtenaren (het grootste fonds), werkers in zorg en welzijn (fonds nummer twee) enzovoort. De vraag is: wat heb je er als aandeelhouder voor over om verstandig om te gaan met je pensioenpot? Wil je bijvoorbeeld lid worden van een vakbond of ondernemingsraad om mee te praten en te beslissen?
Niet dat iedereen dat zelf goed kan beoordelen, of dat iedereen op de eigen aandelen moet gaan stemmen. Maar kritisch meekijken en tijdig laten uitleggen welke keuzes worden gemaakt, wat daarvan de (uitvoerings)kosten zijn en hoe die keuzes uitpakken, is toch wel het minste wat een premiebetaler zou moeten willen. Als die betrokkenheid er is, kan er ook meegedacht worden over het stembeleid van een fonds.
Op dit moment lijkt invloed daarop alleen maar een PR-onderwerp (het voorbeeld van beleggen in de wapenindustrie). Maar dat kan veel uitgebreider. Denk aan een groot fonds als dat van Zorg & Welzijn in Nederland. Dat fonds – dat is omgevormd tot een coöperatie – zou met haar leden een debat kunnen aangaan over directe investeringen in de zorg, bijvoorbeeld in zorgvastgoed, of in de exploitatie van een zorghotel of in zorginnovatieprogramma's.
 
Bestaan er wel lange termijn aandeelhouders? 
In allerlei debatten wordt vaak gesproken over lange termijn aandeelhouders. Maar wie of wat zijn dat? Voor de meeste aandeelhouders die geen andere binding met een onderneming hebben dan hun aandeelhouderschap geldt dat maximalisatie van de aandeelhouderswaarde centraal staat. Bij een beursvennootschap kun je op ieder gewenst moment de waardestijging verzilveren (of je verlies nemen) door te verkopen. Zie bijvoorbeeld de verkoop van Numico aan Danone, de verkoop van Grolsch aan SAB Miller (met een groot minderheidsbelang bij de nazaten van de oprichters), of het aanbieden van de aandelen Draka (door de familie Fentener van Vlissingen die bijna de helft van de aandelen bezit).
Ook bij niet-genoteerde ondernemingen is dit van toepassing.
De meeste participaties door 'private equity' of andere vergelijkbare investeerders zijn ook bedoeld voor verkoop op termijn van vier tot zeven jaar. Maar komt er eerder een bod dat een mooie 'exit' biedt, dan volgt net zo snel de verkoop. Echt lange termijn aandeelhouders zijn er in een beperkt aantal vormen. De overheid is een voorbeeld (bij het houden van 100%-belangen in nutsvoorzieningen) of familiebedrijven waar de familie ook meewerkt in de onderneming (het grote aantal kleine en middelgrote bedrijven met een directeur-grootaandeelhouder).
In de meeste gevallen zijn er meer andere lange termijn 'stakeholders' van een onderneming dan lange termijn aandeelhouders. De vraag die daarom een maatschappelijk debat verdient is de zeggenschapsverhouding tussen aandeelhouders en andere belanghebbenden bij een onderneming.

 
1.4 Burgers als kiezers en aandeelhouders 
Hiervoor is al ingegaan op de grote welvaartsgroei die vooral de laatste decennia naar het leek zonder al te veel problemen en risico's is gerealiseerd door een grote groep burgers. Deze welvaart (door veel te consumeren) leidde tot veel winst op aandelen, en uiteindelijk superkapitalisme kort gezegd. Reich (2007) koppelt de impact van dit superkapitalisme aan de bedreiging voor onze democratie. Denk bijvoorbeeld aan de toenemende macht van bedrijven, van commerciële media of de gevolgen van zeer lage lonen op sociale structuren.
Bij lage lonen gaat het niet langer meer over 'lage lonen landen' in de Derde wereld, maar over bijvoorbeeld Amerika en Engeland waar mensen gedwongen zijn banen te nemen die onder het bestaansminimum betalen. Iets dat ook in Nederland al gaande is.6
Democratieën en andere staatsvormen zijn er in soorten en maten. In de loop van de eeuwen zijn daarover veel boeken geschreven alsook over de vele oorlogen om (politieke) zeggenschap. Kort samengevat: Na de wederopbouw van met name Europa na twee wereldoorlogen heeft dat tegen het einde van de twintigste eeuw uiteindelijk tot welvaartsdemocratieën geleid. Een welvaartsdemocratie is een land waar burgers als consumenten genieten van de economische voorrechten en snel ontevredenheid vertonen als die worden bedreigd. Terwijl de bijbehorende plichten zo veel mogelijk worden genegeerd.
Een van de effecten daarvan is dat burgerlijke vrijheden en maatschappelijke instituties onder druk komen te staan. Daar waar in het verleden veel burgers zich actief met politieke partijen bemoeiden en, met alle tekortkomingen die erbij hoorden, achter hun leiders stonden, kalft de legitimatie van de partijen als instituties verder af. Met daarbij de gevolgen voor minder partijkader (lees: de benodigde ervaring om in de politiek goed te functioneren). Steeds minder mensen praten in een gemeenschap over standpunten en de voors en tegens daarvan.
Burgerlijke vrijheden zijn ingeruild voor economische voorrechten.
"Wat we nodig hebben zijn bestuurders die als het nodig is nee verkopen, die burgers durven op te voeden."
Pieter Winsemius, Vrij Nederland, 21 augustus 2010

Die balans tussen economische voorspoed en burgerrechten is een wereldwijd vraagstuk. De globalisering lijkt gepaard te gaan met het spreekwoordelijke 'geef het volk brood en spelen'7. Zowel in het 'vrije Westen' en in allerlei opkomende economieën. 'Vrij' gold in de zin van solide bescherming van burgerrechten en ging vervolgens samen met welvaart. Onze maatschappij lijkt in dat opzicht soms nog maar weinig te verschillen van de Romeinse tijd. Zet in plaats van 'spelen' het moderne entertainment via televisie en internet, en in plaats van 'brood' onze welvaart, en er is veel gelijkenis.
In economische zin is het 'vrije Westen' natuurlijk allang een achterhaald begrip. Veel andere landen hebben ook dat welvaartspeil bereikt. Alleen is de staatsinrichting wat anders, namelijk met veel minder vrijheid van en bescherming voor de individuele burger. Zie een land als China, met beperkte burgerlijke vrijheden zoals het voorbeeld van internetgebruik. Google moest bepaalde zoektermen, die de machthebbers onwelgevallig zijn blokkeren, anders zou ze haar bedrijf daar moeten sluiten. Eerst ging Google daarin mee, later weigerde ze die censuur. Of kijk naar bijvoorbeeld de landen in het MiddenOosten met veelal veel repressie door de kleine bezittende klasse. Die bezittende klasse (altijd gelieerd aan de zittende dictator) steelt een aanzienlijk deel van het bruto nationaal product, en probeert dan een meer liberale economische koers te volgen waar een beperkte groep echt van profiteert en de meeste mensen een beetje8. En Rusland, waar ook welvaartsgroei van het land met een steeds sterker en dwingender staatsapparaat gepaard gaat.
Let ook op de andere kant van de 'convergentie'. Amerika heeft in haar oorlog tegen het terrorisme middelen ingezet die strijdig zijn met een rechtsstaat die ze claimt bij anderen te propageren. Berlusconi dicteert de meeste media in Italië en probeert voortdurend het rechtssysteem te beïnvloeden om zelf onschendbaar te worden. En zie ook de invloed van ondernemingen die letterlijk 'spelen' aanbieden en die steeds meer macht in economische zin vragen en krijgen. Het gaat over het accepteren van de commerciële macht van organisaties als bijvoorbeeld de FIFA of het IOC. Is het maatschappelijk wenselijk om wetten van een land te veranderen om een WK-voetbal te 'mogen' organiseren?
Het engste is wellicht wel als het geloof in de markt het hele maatschappelijke leven gaat bepalen. De Amerikaanse actieve aandeelhouder9 Bob Monks is van mening dat dit in Amerika al het geval is. "The business community has acquired such an enormous amount of power with respect to the political system that the political system seems to be simply a vehicle through which the business community expresses its power. So the energy of reform does not find expression in the political system, it finds frustration."10 Wie het patroon van giften aan politieke partijen ziet, kan niet anders dan er tenminste mee instemmen dat het de intentie van het Amerikaanse bedrijfsleven is om dit te realiseren.
Niet dat bedrijven helemaal los moeten staan van hun omgeving, integendeel. Maar de macht van bedrijven, en de rol van de overheid om die macht op een aantal gebieden te kanaliseren in het algemeen belang, maakt dat grote waakzaamheid en transparantie hier is geboden.
"Een democratie waarin banken coauteurs zijn van wetgeving die het eigen handelen moet inperken - zoals in Nederland voor de crisis veelvuldig gebeurde - is die naam helemaal niet waard. Dat heet een kleptocratie."
Ewald Engelen (hoogleraar aan de Universiteit van Amsterdam), het Financieele Dagblad, 9 april 2011

Ook in Nederland zijn bestuurders en voormalige bestuurders uit zowel commerciële en 'not for profit' omgevingen actief in de politiek. Ze schrijven verkiezingsprogramma's, zitten in partijbesturen of in de Eerste Kamer. Zie tevens de lijst met invloedrijke Nederlanders die grotendeels bestaat uit personen met een groot belang bij markt en marktwerking. Bijvoorbeeld in het bestuur of een raad van toezicht van zorginstellingen, universiteiten en woningcorporaties. Maar ook andersom vinden veel ex-bestuurders uit de politiek emplooi in het bedrijfsleven. Wederom de opmerking dat dit ten principale niet 'fout' is. Het kan wederzijds begrip tussen ondernemingen en het openbaar bestuur vergroten, en het onderlinge vertrouwen versterken. Maar dit vraagt wel om adequate maatregelen om de schijn van nepotisme te vermijden.
De waarschuwing van Achterhuis (2010) moet hierbij goed in gedachten worden gehouden. Een utopisch geloof, ook onbedoeld – in het neoliberale marktkapitalisme – kan letterlijk blind maken voor de harde feiten, zoals in het geval van Alan Greenspan die alle economische gegevens die op een kredietcrisis wezen bewust negeerde. Greenspan zelf gaf na de economische crisis aan dat hij de (utopische) ideeën van Ayn Rand deelde en zich uiteindelijk te veel door een soort geloof in eigen verantwoordelijkheid van mensen heeft laten leiden.
"Het kapitalisme is tot nu toe de beste manier gebleken om waarden te creëren. Maar het systeem werkt te eenzijdig in het voordeel van bepaalde groepen. Schumpeter voorspelde al dat het zo zou eindigen."
Morris Tabaksblat (oud-CEO Unilever), NRC Handelsblad, 1 november 2008

De keuze voor het type democratie en kapitalisme, of het niet maken van een expliciete keuze heeft allerlei soorten gevolgen voor verschillende groepen mensen. Alle ontslagen medewerkers in de periode van een economische crisis kunnen hierover natuurlijk meepraten. Daarom is het belangrijk ons te realiseren dat economische ontwikkelingen ook consequenties hebben voor het leven van 'gewone' individuen. Een voorbeeld is de relatie tussen de welvaartsdemocratie en maatschappelijke ontwikkelingen. Kaplan (2005) verbleef in de periode 2002 – 2004 bij Amerikaanse soldaten die over de hele wereld actief waren in 'de oorlog tegen het terrorisme'. In deze oorlog is het achtmaal zo waarschijnlijk dat een Texaan een legeruniform draagt dan een New Yorker. Een beeld dat past bij het feit dat voor veel Amerikanen uit lagere sociale klassen het leger de manier is om hogerop te komen, terwijl (kinderen van) hoger opgeleiden – met ook een fors hoger welvaartsniveau – het leger niet nodig hebben om vooruit te komen in de maatschappij. Een welvaartsdemocratie kent daarom ook onderscheid tussen veelal laag opgeleiden die sneuvelen – ook in de moderne oorlogen – en hen die langer en beter opgeleid, lang genieten van de welvaart. Gezien de ontwikkeling van lage en modale inkomens, ten opzichte van topinkomens of inkomens in de financiële sector11 in de Verenigde Staten in de laatste decennia dringt zich ook hier de vraag op over de verdeling van de vruchten van de welvaartsdemocratie.
Deze korte en ruwe schets van een maatschappelijk gevolg van de economische situatie illustreert een parallelle ontwikkeling bij burgers als kiezers en burgers als aandeelhouders. De kiezer 'geniet' de baten van de democratie, maar bekommert zich weinig om de vitaliteit van de democratie en burgersamenleving. De aandeelhouder laat anderen voor zich stemmen, en maakt zich amper druk over de uitkomst, zolang er voldoende baten zijn op de korte termijn. Wie als aandeelhouder alleen maar dividend wil op de korte termijn, en het stemrecht verwaarloost door de lange termijn (van de onderneming) te negeren, lijkt op de burger als consument die een kleinere regering eist (want goedkoper), maar wel steeds meer bescherming en rechten opeist, zonder zelf medeverantwoordelijkheid te willen dragen door actieve participatie.
Uiteraard is er de nodige kritiek mogelijk op politieke partijen, regering en openbaar bestuur. Maar wie daarin blijft hangen, draagt zelf ook niets bij aan een oplossing. Gelet op wat burgers allemaal hebben te verliezen, is dat een kortzichtige keuze.
1.5 Het zelfreinigende vermogen van zelfregulering 
Het economische systeem van Adam Smith diende (in zijn tijd) beheerst te worden door de overheid, dat kaders moest stellen om handelaren en ondernemers in de hand te houden (bijvoorbeeld bij misbruik van een monopolie bij importeurs). Een groot 'misverstand' is dat de zogenaamde onzichtbare hand die Smith slechts één keer noemt in zijn boek, zou betekenen dat er geen belemmeringen moch
ten zijn voor de vrije markt, omdat juist die onzichtbare hand de beste sturing zou zijn. Achterhuis (2010) wijst er specifiek op dat Smith het toezicht op banken van dezelfde orde acht als overheidsvoorschriften inzake brandgevaar. Het economische systeem, waarvan – kortheidshalve – Smith als grondlegger wordt gezien is een zogenaamd liberaal economisch systeem, dat nu toch echt anders is dan hij het toentertijd beschreef.
"Het is jammer dat wij voor het gemak het morele kader van Smith terzijde hebben geschoven."
Stephen Young (Global Executive Director, Caux Round Table), het Financieele Dagblad, 29 mei 2004

In het zogenaamd neoliberalisme van de laatste twintig jaar is overheidsinmenging en regulering erg onder druk komen te staan. Onder meer Greenspan was overtuigd van het belang hiervan. Bij zijn getuigenis in oktober 2008 voor een commissie van het Amerikaanse congres zei hij dat er een fout moest zitten in de (en ook zijn) overtuiging dat de vrije markt zichzelf beter kan reguleren dan enig overheidstoezicht kan doen.
Ook in Nederland is de laatste twee decennia veel aandacht gegeven aan het idee van zowel marktwerking voor overheidstaken en zelfregulering van private markten.
Zelfregulering is in betrekkelijk korte tijd een populaire invulling van principle based regelgeving geworden. Er wordt vaak gesproken over twee soorten systemen: het principle based en het rule based systeem. Het rule based systeem is een vooral Amerikaans systeem met veel nadruk op gedetailleerde regels en strikte handhaving daarvan. Maar als van iets niet is gezegd dat het niet mag, is het legaal. In veel andere delen van de wereld (ook in Europa) is er sprake van een stelsel dat principle based wordt genoemd12; het gaat uit van belangrijke principes waar een gemeenschap in gezamenlijkheid tot een praktische uitwerking van komt. Dit uiteraard naast wetgeving over belangrijke zaken. Belangrijk bij deze ruwe schets is in de gaten te houden in welke juridische en sociale omgeving deze verschillende systemen functioneren. Wie in Nederland grote immateriële schade berokkent (denk aan het veroorzaken van groot persoonlijk leed door roekeloos rijgedrag), betaalt een relatief kleine schadevergoeding. De achtergrond hiervan is onder meer het sociale vangnet voor mensen die een ongeluk overkomt van welke aard dan ook. Voor een vergelijkbaar vergrijp in Amerika krijgt het slachtoffer al snel een mega-bedrag (als sanctie voor de dader). Naast het ontbreken van een sociaal vangnet komt die hoge(re) vergoeding in Amerika ook door zaken als juryrechtspraak, 'no cure no pay' beloning voor advocaten et cetera.
De gangbare opvatting in Nederland is dat principle based een beter systeem is, omdat het meer ruimte biedt aan de praktische toepassing in verschillende omstandigheden, en mensen zelf prima de verantwoordelijkheid aan kunnen om met die ruimte om te gaan.
De Amerikaanse Sarbanes-Oxley Act uit 2002 is een wet die in record snelheid werd ingevoerd na boekhoudfraudes zoals bij Enron en WorldCom. Deze wet gold in de zakenwereld de laatste jaren standaard als voorbeeld waar rule based regelgeving toe zou leiden: veel onnodige bureaucratie. Wakkie (2005) stelt echter dat rule based juist effectiever is dan principle based, omdat het tot betere naleving leidt.
Ervaringen bij de introductie van bijvoorbeeld de code-Tabaksblat wijzen in dezelfde richting. Vele bestuurders en commissarissen waren (en zijn) onzeker over de invulling van 'principes' en wilden graag richtlijnen om te voorkomen dat ze achteraf worden aangesproken op onjuiste invulling van de principes. Een principe met vervolgens veel richtlijnen gaat in de richting van rule based. Zij het met twee grote voordelen voor organisaties en hun bestuurders: het gebrek aan controle op uitleg van de naleving van principes en het ontbreken van juridische afdwingbaarheid. Dat zijn twee belangrijke tekortkomingen gebleken voor de belanghebbenden bij die organisaties.
Hoever kan zelfregulering gaan? In Nederland proberen beursgenoteerde bedrijven en belanghebbenden bij deze ondernemingen, sinds 1997 via codificering 'goed bestuur' zelf te regelen. Is dat een effectieve aanpak gebleken? Kort gezegd: nee. In 2002 concludeerde Peters zelf al dat de veertig aanbevelingen voor 'goed bestuur' van de commissiePeters (waarvan hij in 1997 zelf de voorzitter was) niet veel hadden opgeleverd. Toch volgde in 2003 zonder enige maatschappelijke discussie of nadere motivatie een herkansing voor zelfregulering van bestuur en intern toezicht van beursondernemingen. Namelijk in de vorm van de commissie-Tabaksblat. De vorming van deze commissie kreeg overigens pas serieus vaart nadat de affaire bij Ahold aan het licht was gekomen. Met name werkgevers wilden er eigenlijk niet aan. Ondanks het beperkte nut van de veertig aanbevelingen van de commissie-Peters was de nieuwe code in de zin van handhaving niet veel daadkrachtiger. Hetzelfde geldt voor de herziene versie van de code-Tabaksblat uit 2008. Bij de meeste punten van de code vindt geen controle plaats op uitleg over de naleving. Aandeelhouders – die formeel in laatste instantie de governance van een onderneming mogen goedkeuren – moeten daarom maar hopen ('vertrouwen') op een redelijk betrouwbare uitleg door de onderneming over de inrichting en het functioneren van het bestuur en intern toezicht. Nog afgezien van het feit dat dit alleen de formele governance betreft, hetgeen maar beperkt iets zegt over hoe 'de governance' van een organisatie echt werkt.
De code-Tabaksblat ging echter wel vergezeld van een monitoringcommissie. Deze commissie kreeg als taak toe te zien op de wijze waarop de code in de praktijk zou worden geïmplementeerd. Concreet beperkte die monitoring zich tot onderzoek naar de uitleg over naleving door de onderneming zelf. Dat is iets anders dan monitoring van de naleving. Daarbij is wel geprobeerd te kijken naar de juistheid en volledigheid van de uitleg, alleen heeft dat niet geleid tot zinvolle onderzoeksbevindingen. Ook de bijeenkomsten (van de monitoringcommissie) met onder meer groepen commissarissen die toezien op het governancebeleid van de onderzochte ondernemingen dragen niet echt bij aan een frisse blik op naleving en implementatie. Daarom zou enig voorbehoud over de resultaten van de monitoring geboden zijn. Echter de naleving wordt uitgedrukt in een absoluut getal (veelal boven de 90%), maar onduidelijk is hoe de scores van de feitelijke 'naleving' worden opgeteld. Governance codes schrijven voor dat niet-naleving moet worden uitgelegd in het jaarverslag, terwijl voor wèl-naleving die verplichting veelal niet bestaat. Zoals hiervoor gesteld: die naleving is vaak niet vast te stellen voor buitenstaanders. Wanneer uitgerekend de monitoringcommissie dat rapporteert in absolute getallen achter de komma (van 90% en hoger), dan kan gemakkelijk de indruk ontstaan dat governance is uit te drukken in een cijfer achter de komma en dat afvinken de manier is om naleving (en daarmee het succes) van codes te beoordelen.
Na een aantal jaren van monitoring door de (eerste) Monitoring Commissie Corporate Governance Code volgde eind 2008 een herziene code. De beperkt gewijzigde code ten opzichte van de editie 2003 bevat evenmin echte 'tanden' voor handhaving. Gezien het feit dat er op dat moment een grote financiële en economische crisis gaande was, die vele vragen opriep over (financiële) beursgenoteerde instellingen, beleggers, en bestuur en toezicht van beide soorten instellingen, is het opmerkelijk dat het falen van het code-systeem volledig werd genegeerd bij het presenteren van de nieuwe governancecode.
Op dit punt is in andere landen sprake van vergelijkbare ontwikkelingen. In Engeland heeft de Financial Reporting Council (2009) bijvoorbeeld een consultatie gehouden over de effectiviteit van de governancecode, waaruit onder meer de conclusie is getrokken dat het systeem van zelfregulering goed heeft gewerkt. Maar wie reageerden op de uitnodiging tot consultatie? Precies de groep die jarenlang met dat systeem heeft gewerkt. In Engeland onderzocht PIRC (2004) een aantal jaren de naleving van de (Engelse) governance code, waarop het model van de code-Tabaksblat in belangrijke mate is gebaseerd. Stelselmatig blijkt dat ondernemingen zelf een veel rooskleuriger beeld hebben over die naleving dan derden (in dit geval de onderzoekers van PIRC). Het belangrijkste verschil blijkt het gebrek aan uitleg over de naleving.
Ondernemingen zeggen vaak gewoon dat ze wel of niet voldoen, maar niet waarom. Of blijkt uit de toelichting onduidelijk wat ze wel naleven. Uit recent onderzoek blijkt dat dit ook in 2010 in Engeland nog onveranderd is. Meer dan de helft van de 350 grootste beursfondsen zeggen dat ze de Engelse code volledig naleven, maar slechts een van de zes geeft voldoende toelichting om dit waar te maken. Voor een aandeelhouder is het dan moeilijk daar iets van te vinden.
De EU heeft een vergelijkbare conclusie getrokken op basis van een onderzoek in 18 van de 27 Europese lidstaten (Risk Metrics Group) over zelfregulering als mechanisme voor het bevorderen van beter bestuur. De zelfregulering als systematiek ('comply or explain') krijgt veel steun van bedrijven en professionele beleggers. In het licht van het voorgaande is dat niet verrassend. Wederom is dit een zelfonderzoek van zelfregulering bij de doelgroep. Volgens het rapport is er geen draagvlak voor een verplichting tot stemmen voor aandeelhouders onder institutionele beleggers. Dat komt overeen met de langzame verschraling van de democratie. Na afschaffing van de opkomstplicht daalt de opkomst alleen maar.
Een van de oplossingen uit dit rapport is dat bedrijven meer uitleg moeten geven en dat accountants die uitleg controleren. Bedacht moet worden dat deze oplossing in feite niet meer 'principle based' is. De code en controle op de naleving worden verankerd in een wet. Wellicht is het een minder zwak systeem dan nu in veel landen geldt, alleen is daarmee een onderliggende vraag nog ongeadresseerd. Namelijk over het probleem van falende commissarissen op het punt van verantwoording over goed bestuur. Als commissarissen niet in staat zijn (gebleken) om de verantwoording van de governance van een onderneming in het jaarverslag adequaat te beoordelen, helpt meer uitleg en controle dan? Of illustreert dit dat commissarissen weliswaar formeel onafhankelijk zijn, maar tegelijkertijd wel medeverantwoordelijk zijn voor het governancebeleid en de uitleg daarover? Als de uitwerking van dat governancebeleid dan minder goed is, is het lastig de uitleg hierover onafhankelijk te beoordelen.
Vooralsnog vat de Algemene Rekenkamer (2008) het probleem van zelfregulering goed samen als ze in een rapport over de publieke sector in Nederland vaststelt dat er geen systematische controle is op de naleving van codes. Een ervaren commissaris van internationale ondernemingen stelde in een rondetafelbijeenkomst dat principle based in feite vooral moed vergt, namelijk moed om aan de slag te gaan met het hulpmiddel governance en dat dan goed uit te leggen. De eerste reflex op principles is een verzoek om guidance voor het interpreteren van de principes met als gevolg dat de uitleg van alle jaarverslagen erg lijkt op de tekst van de interpretatie. Het probleem ligt daarom vooral in het ontbreken van moed.
Naast het inherente zwakke punt van zelfregulering kan de ontwikkeling ervan niet los worden gezien van een aantal andere ontwikkelingen in de afgelopen tien à vijftien jaar. Boutellier (2002) beschreef de maatschappelijke trend om geen risico's te accepteren in een – voor het gevoel – steeds onveiligere wereld. Het gaat met name over 'de spanning tussen risico en bescherming tussen expressieve ongeremdheid en verontwaardiging als het misgaat tussen grote tolerantie en de roep om handhaving van regels, tussen materialistische hebzucht en het eisen van zekerheid'. Dat leidt tot steeds meer toezicht en controle, wat volgens Van Waarden (2006) een (snel) groeiende industrie is. Die toename van regels en vervolgens toezicht en controle leidt tot de reflex van klagen over te veel regels. Vooral uit de hoek van (maatschappelijke) ondernemingen en hun bestuurders. Het refrein van de klaagzang is altijd dat er meer vertrouwen moet worden gegeven.
Cools (2005) vindt controle goed, maar vertrouwen beter en terwijl de financiële crisis nog gaande is, wijdt bijvoorbeeld ook het Financieele Dagblad een weinig kritische bijlage over 'controlitis'. Het is een vast patroon: eerst ontstaat een crisis (internetzeepbel of wereldwijde crisis vanaf 2008), als reactie geven overheden gehoor aan de publieke roep om regelgeving en bijna onmiddellijk daarna vragen bedrijven en organisaties om vertrouwen terwijl dat nog lang niet is hersteld13.
"De keerzijde is wel dat een code vaak uit negatieve overwegingen tot stand komt.
Niet omdat de sector het zelf wil, maar om wetgeving te voorkomen. Er zit geen drijvende innerlijke kracht tot vernieuwing, maar vooral tot schadebeperking."
Pieter Couwenbergh, het Financieele Dagblad, 16 december 2010

In de afgelopen decennia is de zelfregulering, zoals gememoreerd, populair geworden voor zowel corporate governance als voor de wijze waarop de overheid haar regulerende taken vorm geeft. Een nieuwe term voor zelfregulering is 'systeemtoezicht'. Helderman (2009) deed onderzoek naar de werking van systeemtoezicht, en onder welke condities systeemtoezicht een geschikt arrangement is voor het uitvoeren van overheidstoezicht. De eerste constatering is dat systeemtoezicht in belangrijke mate afhankelijk is van sectorspecifieke condities en dat de praktijk ervan per sector verschilt. Daarnaast zijn er specifieke condities voor de motivatie tot zelfregulering en de kwaliteit van het interne borgingssyteem. Dat klinkt misschien ingewikkeld, maar is het niet. Een voorbeeld: een piloot vult zorgvuldig de inspectielijst van het vliegtuig in waar hijzelf mee de lucht in gaat. Bij deze vorm van systeemtoezicht is de kans op effectieve zelfregulering groot. Uit de praktijk blijkt echter dat zodra personen of organisaties zelf niet direct met de gevolgen van hun handelen worden geconfronteerd, de motivatie voor zelfregulering veel minder is. Een ander voorbeeld: de bankiers die veel risico's nemen met andermans geld en bij een slechte afloop nog steeds een goede vaste beloning genieten, maar 'slechts' een grote bonus mislopen. Dit beeld sluit goed aan bij de bevindingen van Finkelstein (2008) over bias en ander eigen belang14. Er lijkt dus vanuit gewoon menselijk gedrag een belangrijke beperking op de mate waarin mensen (of bedrijven of beroepsgroepen) goed voor anderen willen zorgen.
Die belangrijke beperking bij zelfregulering lijkt onvoldoende in ogen schouw te worden genomen. De Nederlandse overheid voert onder de vlag van systeemtoezicht zelfregulering in veel sectoren in, zonder kennelijk de lessen van de deregulering van de financiële sector voldoende mee te wegen. Enige tegendruk tegen de voortgaande 'zelfregulering' (uit het oogpunt van politiek populaire vermindering van administratieve lastendruk) is daarom gewenst uit het lange termijn belang van burgers.
Overigens is het jammer dat zelfregulering zo weinig zelfreinigend vermogen heeft getoond. Dit democratisch element (de aloude 'soevereiniteit in eigen kring') biedt de mogelijkheid om inderdaad minder in wetten te regelen en zo zouden gesloten compromissen normaal gesproken op draagvlak kunnen rekenen. Maar door het ontbreken van het genoemde zelfreinigend vermogen lijkt een rule based systeem met strenge handhaving een steeds beter alternatief te worden.
Zelfregulering is uiteindelijk niets anders gebleken dan de gedragscode van de piraten uit de tijd van de VOC. Wie zich overgaf en gevangen werd genomen, kon 'Parlay' roepen. De gevangene was dan veilig tot de onderhandelingen na afloop van de strijd afgerond waren. De film 'Pirates of the Caribbean' (deel 1) biedt hiervan een treffend voorbeeld. De ontvoerde gouverneursdochter beroept zich op 'the code', en dat levert haar inderdaad veiligheid op. Na een onderhoud met piratenkapitein Barbossa wil ze ook weer van zijn schip en beroept zich opnieuw op de 'the code'. En dan komt de aap uit de mouw: 'the code' geeft alleen 'guidelines' (richtlijnen) en geen 'rules' (regels). Daarom konden piraten al goed uit de voeten met zelfregulering. Omdat de onwenselijkheid hiervan inmiddels duidelijk is, wordt de volgende editie van het wetboek van strafrecht immers niet geschreven door de bewoners van de Bijlmerbajes. Ondanks dat je zo meer draagvlak kunt creëren bij de doelgroep en voldoende materiedeskundigen bijeen hebt.
1.6 De media als echoput 
De ontwikkeling naar onverantwoordelijk eigenaarschap betreft naast de golf van zelfregulering (in combinatie met privatisering en marktwerking) ook de journalistiek. Vrije nieuwsgaring en het vrije woord zijn ontstaan als grondrechten en tegenwicht tegen machthebbers zoals koningen en kerkbestuurders. Wat daarmee bedoeld wordt, is met name zichtbaar in landen waar vrije pers geen gemeengoed is. In veel westerse landen neemt echter de bereidheid af om letterlijk en figuurlijk te betalen voor instandhouding van dit grondrecht.
De media zijn sinds de explosieve groei van internet en (in Nederland) commerciële televisie veranderd. Er is bijvoorbeeld veel meer zendtijd. Verder kan in principe iedereen met een internetverbinding zijn of haar mening geven in een blog, als reactie op een artikel of anderszins. Behalve een beetje filtering voor al te veel scheldpartijen is er voor iedereen een podium. Nu schept ieder aanbod zijn eigen vraag, zo ook in de media, en dat is niet altijd een kwaliteitsimpuls. Waar halen al die media hun paginavulling (ook wel 'content') vandaan? Een deel van het antwoord ligt in het feit, dat vele media er lustig op los kopiëren, 'papagaaien' en echoën. Bij veel zoektermen op internet zijn er veel 'hits' die uiteindelijk allemaal hetzelfde bericht betreffen. Verder is er bijvoorbeeld ook een grote toename van 'human interest' verhalen. Een bekende sporter, schrijver of bestuurder verschijnt in veel interviews, en steeds vaker ook op de televisie. Zelden is het criterium dat het verhaal inhoudelijk interessant is. Tot slot is er het enorme aanbod aan persvoorlichters van bedrijven en (semi-)publieke organisaties, die complete bladvulling aanbieden waar redacties gretig gebruik van maken.
Het bedrijfsleven heeft deze ontwikkeling opgemerkt en opgepakt. Veel ondernemingen brengen steeds mooiere glossy's uit, bij voorkeur met grote klanten of relaties prominent in beeld. Het aantal tijdschriften dat meer draait om 'advertorials' (het lijkt onafhankelijk, maar is gewoon reclame) dan om echte inhoud neemt fors toe. Verder zijn er de onvermijdelijke verkiezingen. Een lange rij 'bekende bazen' (als deelverzameling van de 'Bekende Nederlanders') wordt verkozen tot CEO, CFO enzovoort van jaar, met als gevolg dat ze veel 'in the picture' staan. Er zijn signalen dat bestuurders minder happig worden op dit soort verkiezingen, omdat die steeds vaker een voorbode blijken te zijn van veel ellende voor de betreffende bestuurder ('a kiss of death' worden de verkiezingen wel genoemd).
"Voor journalisten is het een onverteerbare gedachte dat de pers zijn verantwoordelijkheid misbruikt. De boodschapper heeft het nooit gedaan, die toont alleen wat er gebeurt."
 fd.denktank, december 2010

Rosenzweig (2007) beschrijft treffend hoe weinig kritisch vakbladen in de zakenwereld vaak zijn. Voor de introductie van een boek over misvattingen over management zijn de eerste twee hoofdstukken gewijd aan Cisco en ABB, een respectievelijk Amerikaans en ZweedsZwitsers concern. Maar eigenlijk staan niet zo zeer die bedrijven centraal, als wel wat gerenommeerde media als Fortune en Business Week over deze ondernemingen schreven. In het kort: beide ondernemingen deden het eerst een periode uitstekend, en daarna kregen ze een enorme terugval (maar overleefden). Toen het goed ging was alles super volgens de media, met enorme persoonsverheerlijking van de CEO's, en toen het minder goed (en slecht) ging, deugde er niets meer van het bedrijf en de topman en dat tot in de details. Het blad Fortune spant de kroon door binnen een jaar (mei 2000 en mei 2001) Cisco zowel de hemel in te prijzen, als de grond in te boren. In mei 2000 stond Cisco volgens Fortune aan de top, was het enorm succesvol, uiterst klantgericht, met zijn prachtige cultuur en ongeëvenaarde meesterschap in overname en integratie van aangekochte bedrijven. Je was gewoon te laat als je toen nog geen Cisco-aandelen had. En een jaar later? Cisco was een sprookje, ze had zichzelf in de nesten gewerkt, de verkooptechnieken waren irritant, ze was nonchalant naar de klant, had op het verkeerde moment lange termijn contracten gesloten, een cultuur van zelfverzekerdheid die aan naïviteit grensde enzovoorts. Uiteraard kan er worden geschreven over bedrijven die bepaalde zaken goed doen, over hun leiders en successen. Maar evenwichtigheid is wel een randvoorwaarde. Wat hier als goed nieuws kan gelden, is dat de (eind)redacteuren van de genoemde bladen dit beeld achteraf wel herkenden. "We raken te zeer betrokken en accentueren te sterk wat er op het moment gaande is", zei Serwer van Fortune.
Een illustratie van het element dat de media elkaar napraten: behalve het gebrek aan onafhankelijkheid (door bijvoorbeeld eigen onderzoek) is ook de grote overeenkomst in berichtgeving opvallend. De analyse van 15 jaar berichtgeving over Percy Barnevik (CEO van ABB) leerde dat hij telkens op dezelfde manier werd afgeschilderd: doortastend, direct en zeer zelfverzekerd. Nergens bleek dat hij in die periode was veranderd. Toch werd er na de moeilijke periode van ABB heel anders over Barnevik geschreven.
Een leuke anekdote is die over Manfred Kets de Vries, de bekende managementprofessor van INSEAD. Als wetenschapper schrijft Kets de Vries dat sommige succesvolle directeuren 'hun eigen pers geloven, hetgeen een vicieuze cirkel van narcisme tot gevolg kan hebben'. Dezelfde Kets de Vries stak in de jaren negentig zelf echter ook een veer in de hoed van Barnevik. In een interview gaf hij aan dat Barnevik 'een man met haast was, maar dat ook zijn bescheidenheid opmerkelijk was. Hij bleef zijn bijdrage aan het succes van ABB bagatelliseren'. Het in Nederland bekende voorbeeld is dat van voormalig Ahold-CEO Cees van der Hoeven. Jaren op rij was hij (volgens een zakenblad) de beste CEO van Nederland, maar na de val van Ahold als beurslieveling en erger, waren de media minder vleiend. Zou dat vermeende narcisme, dat bijvoorbeeld aan Van der Hoeven werd toegeschreven, zijn ontstaan op het hoogtepunt van de roem van een CEO, of was het er al in de periode dat de ondernemingen die ze leidden nog succesvol waren? Het lijkt waarschijnlijk dat er nog een factor is: het gebrek aan kwaliteit van de berichtgeving.
Nu zijn veel media zoekend naar een positionering in de informatiesamenleving. Welke rol moet internet hebben? Ligt de nadruk op verslaglegging van feiten en gebeurtenissen, of staat de mening van de verslaggever meer centraal. 'Duiding' wordt dat wel genoemd. Vaak is het overigens zo dat die duiding de kijker of lezer impliciet als dom afschildert. Een andere vraag is of 'de inhoud', dus het echte nieuws, gratis is. Althans, gratis naast de weekaanbieding van de adverteerder, want gratis kranten zijn natuurlijk niet gratis voor de adverteerders. Moet je een 'community' creëren rondom je medium, zodat lezers op advies van de krant wijn kopen of een rondreis maken? En, kranten zijn vaak ook bedrijven, is het wenselijk dat die zelf ook nieuws maken? Zowel de Financial Times als het Financieele Dagblad organiseren met andere sponsors evenementen of enquêtes, en doen daar dan als 'media partner' verslag van. Beïnvloedt die ontwikkeling de berichtgeving over die sponsors? Worden de relaties die je als journalist bij die ondernemingen opdoet vaker gebeld en als 'anonieme bron' opgevoerd? Of, mogelijk erger, is een krant bijvoorbeeld minder kritisch op personen met wie ze ook 'zaken' doen?
Stuller (2008) is vergelijkbaar kritisch over 'business journalism' als hij een uitspraak van Mark Twain aanhaalt om aan te geven dat ook ervaren journalisten net zo opgewonden raken over nieuwe trends als ondernemers en beleggers: 'If you don't read the newspaper, you are uninformed; if you do read the newspaper, you are misinformed.'
Hoewel hier vooral wordt ingegaan op berichtgeving over de zakenwereld, staat de ontwikkeling daar niet op zichzelf. Lloyd (2004), zelf als journalist werkzaam bij de Financial Times, beschrijft hoe de media – als zelfstandige macht – een bedreiging zijn geworden voor de democratie. Een belangrijk onderwerp in zijn boek is de 'Kelly affair' uit 2003, over de berichtgeving – in dit geval door de BBC – over de aanleiding voor de Britse regering om mee te doen (met Amerika) aan de oorlog tegen Irak. Het ging over de vraag of de Britse regering met bewijzen had gerommeld, en dus het parlement onvoldoende had ingelicht, om de door het kabinet gewenste beslissing te krijgen. Wapenexpert David Kelly werd als bron van een belangrijk verhaal bekend, terwijl zijn feitelijke rol niet helder was. Kelly pleegde kort daarna zelfmoord. De BBC kwam over haar rol in de berichtgeving zwaar onder vuur te liggen. Ook Davies (2008) komt met een even kritisch boek waarin hij een langere periode beschrijft, met onder meer diverse voorbeelden over hoe mediamagnaat Rupert Murdoch zijn zakelijke belangen behartigt door het beperken van kritische berichtgeving rond de Engelse en Chinese regering.
In Nederland heeft Luyendijk (2006) geprobeerd de discussie te starten over de kwaliteit van de media, en meer recent heeft Melissen (2010) de berichtgeving door de media over de ramp van de aardbeving op Haïti – in januari 2010 – kritisch beschreven: beperkte diepgang in de berichtgeving, gebrek aan achtergrond, emotiemedia enzovoort. Wat uit al deze voorbeelden blijkt, is dat met grote regelmaat naar buiten komt dat de kwaliteit van berichtgeving naar burgers onder druk staat. En dat desondanks in westerse landen slechts beperkte interesse bestaat voor deze ontwikkeling in de media.
1.7 Een 'regime change' voor het financiële kapitalisme 
In het voorgaande is een aantal ontwikkelingen geschetst die direct of indirect hebben bijgedragen aan het falen van de markt (als evenwichtig systeem) vanaf 2008. De meningen verschillen over de mate waarin dat falen van tijdelijke aard of structureel van karakter is. Desondanks kunnen we op dit moment vaststellen dat er in ieder geval sprake is geweest van een tijdelijk falen van het systeem dat tot 2008 ook vele materiële voordelen bracht aan grote groepen mensen. Hierna wordt ingegaan op het kapitalisme als systeem, en de instandhouding van systemen door gevestigde belangen.
Het kapitalisme in de vorm zoals het de hele wereld vanaf 2007 in een financiële en economische crisis heeft gestort is een omvattend 'systeem'. Galbraith (2004) beschreef al eerder hoe de Amerikaanse economie van capitalism is overgegaan in een market system en the corporate system, en stap voor stap onder invloed is gebracht van de corporate bureaucracy. Hij legt uit hoe economie en politieke systemen hun eigen versie van de waarheid ('frauds') maken en onderhouden, waar management meer aandacht heeft voor winst dan voor strategie en vooral zichzelf verrijkt. Aandeelhouders en consumenten accepteren uiteindelijk ook de macht van corporate management. Het management heeft volgens Galbraith grote invloed heeft op onder meer het leger, milieu, de overheidsfinanciën en de 'FED'15. Wat Galbraith hiermee illustreert, is het karakter van dit kapitalisme als systeem. Een inmiddels deels ingestort systeem, dat wel veel invloed heeft gehad op de ontwikkeling van andere systemen en opvattingen.
Dit is hetzelfde 'vrijemarktkapitalisme' als Achterhuis (2010) in zijn boek beschrijft als systeem dat – mede onder invloed van belangrijke economische denkers – trekjes heeft gekregen van een geloof. Of, zoals Monks (2010) aangeeft, dat de politiek alleen nog een structuur is voor zakelijke belangenbehartiging.
"Maar nu komen er systeemfouten aan het licht en het systeem kan ze zelf niet oplossen. Dus wordt er een beroep gedaan op de overheid en dat betekent dat het extreem vrije kapitalisme gefaald heeft."
Morris Tabaksblat (oud-CEO Unilever), NRC Handelsblad, 1 november 2008

Hoe kan het kapitalisme als systeem aangepast worden? Tot voor kort was juist het kapitalistische systeem de oplossing voor alle economische problemen. Dat bleek bijvoorbeeld na de val van de Berlijnse muur toen het communistische systeem failliet bleek, en ingrijpen ('steun') door het IMF bij landen in betalingsproblemen. Juist het omvattende van het kapitalistische systeem maakt dit een ingewikkelde vraag. Nu zijn er buiten de economie wel voorbeelden te vinden van grote wijzigingen van systemen, en personen die daaraan leiding gaven. Een 'regime change' om het in politieke termen van nu te zeggen. Vanuit dit systeemdenken komen als voorbeelden achtereenvolgens nazi-Duitsland, Irak en Zuid-Afrika aan de orde. Met name de omschrijving van nazi-Duitsland als totaalomvattend systeem wordt uitgebreid weergegeven om te illustreren dat systemen veel onderlinge verbanden en afhankelijkheden kennen, en juist daarom vaak complex zijn. Zowel naar hun aard, als daardoor ook om te veranderen.
Hilberg (1960) schreef het standaardwerk 'De vernietiging van de Europese Joden'. De in 2007 overleden Hilberg is geboren in 1926 in Wenen en vluchtte met zijn ouders kort voor de oorlog via Cuba naar de Verenigde Staten. In zijn studie beschrijft hij – nauwgezet gedocumenteerd – hoe de ambtenarij, het leger, het bedrijfsleven en de Nazipartij goed samenwerkten in het proces dat uiteindelijk leidde tot de vernietiging van meer dan zes miljoen joden. In het derde hoofdstuk vat Hilberg samen hoe het proces in feite begon met de definiëring van het begrip 'Jood', daarna volgde een fase van onteigening van alle bezittingen, vervolgens concentratie (in de getto's), en daarna emigratie. Die geplande laatste fase duurde echter kort, en toen volgde de vele malen omvangrijkere uitroeiing. Van dit hele proces was echter geen vooraf vastgestelde blauwdruk, schrijft Hilberg verder.
Geen ambtenaar had in 1933 kunnen voorspellen wat in 1938 zou gebeuren, en ook in 1938 had niemand de beslissingen van januari 1942 (Wannsee-conferentie, waar tot de massale en systematische moord op de joden werd besloten) kunnen voorspellen. Het ging allemaal stap voor stap en in nauwe samenwerking tussen de bureaucratieën van het Duitse administratieve apparaat. Het was een overweldigend systeem onder leiding van de nazi's, en alleen uitvoerbaar door die samenwerking tussen partij, ambtenarij, leger en bedrijfsleven.
Toen Duitsland uiteindelijk de oorlog verloor, moest 'het systeem' worden ontmanteld en tegelijkertijd leiding worden gegeven aan de wederopbouw. De ontmanteling werd feitelijk gerealiseerd door de gevangneming en/of dood van veel leidinggevenden (op het slagveld of na veroordeling), en vervanging door bestuurders van geallieerde zijde. Dit lijkt – mede door de Marshallhulp – redelijk succesvol verlopen. Overigens kwamen ook veel ambtenaren, die ook onder de nazi's hadden gewerkt, terug op hun post (Judt, 2005).
Natuurlijk kan er gezegd worden dat de gevolgen van het nazisme, in de zin van wereldoorlog en Holocaust van een andere orde zijn dan het financiële kapitalisme. Enerzijds is dat zo, maar dan geldt nog steeds de les die valt te trekken uit het moeten puinruimen na de val van een alomvattend systeem, terwijl 'we ook verder moeten'.
Anderzijds kan worden gesteld dat de gevolgen van het financiële kapitalisme in termen van een wereldwijd marktsysteem, ook een zaak van leven een dood is. In ieder geval in veel landen in de derde wereld.
Bij andere bekende politieke 'systeemwisselingen' vonden soms ook andere processen plaats. Toen de Amerikanen de Iraqi's hadden verslagen in de Tweede Golfoorlog, hebben ze alle leden van de Ba'ath partij van Sadam Hoessein naar huis gestuurd. Dat partijlidmaatschap hoorde echter bij het 'systeem' en was verplicht voor iedereen van generaal tot brandweercommandant of burgemeester. Met deze actie werd alle leiding en structuur weggestuurd, hetgeen behoorlijk heeft bijgedragen aan de enorme chaos die daarna is ontstaan in Irak.
Dat het anders kan, heeft het ANC van Nelson Mandela bewezen door na de afschaffing van het apartheidssysteem waarheidscommissies in te stellen (in plaats van 'af te rekenen'). Er kwam de facto een geleidelijke instroom van niet-blanke Zuid-Afrikanen binnen op bestuurlijke posities. In het kader van de 'sunset clause' hadden veel blanken een baangarantie, ookal kwamen er niet-blanke bestuurders naast of boven hun. Of dat uiteindelijk tot goed bestuur leidt in Zuid-Afrika is een heel andere vraag, maar hier gaat het slechts om de fase direct na afschaffing van de apartheid als systeem, en of dat kan zonder een 'bijltjesdag'.
 De les is dat een omvattend systeem als het kapitalisme niet zonder beleid en sturing kan worden gewijzigd.
Terug naar de markt. Het marktsysteem bestaat uit (grote) ondernemingen, financiële markten, institutionele beleggers, de adviesindustrie, (delen van) de wetenschap, invloeden van overheden et cetera. In al die onderdelen van het marktsysteem is een groep leidinggevenden en beïnvloeders, die dit systeem mee vorm en richting geven. Dit systeem bestaat ook, en dat moeten we goed onthouden, uit miljoenen kleine beleggers, die als aandeelhouder, klant en werknemer het marktsysteem massaal hebben omarmd. Nu dit systeem op belangrijke punten gefaald heeft, mag een actieve wederopbouw worden verwacht van een andere vorm van bestuur en toezicht. Of, in andere woorden: wat zou er moeten veranderen om beter bestuur te krijgen, gebeurt dat ook en is het voldoende?
Hier ga ik in op de bankensector omdat juist deze sector wordt aangekeken op haar functioneren, en al tijdens het uitbreken van de crisis aan preventie begon. Preventie in de zin van zelf voorstellen doen om toch maar de zelfregulering te behouden, 'damage control' zogezegd.
Het marktsysteem was (en is nog steeds) maatschappelijk breed geaccepteerd en ruimschoots gefaciliteerd door de overheid (denk aan 'marktwerking' en 'zelfregulering'). Behoudens bij fraude zijn juridische maatregelen tegen leidinggevenden daarom niet redelijk (het Duitse afrekenmodel van na de oorlog), en iedereen naar huis sturen (de Amerikaanse oplossing in Irak) is ook geen handige oplossing gebleken, dan valt er domweg te veel kennis weg. Zowel in Nederland als daarbuiten is nog relatief weinig zichtbaar van de (door anderen) gewenste cultuurverandering van banken. Sommige personen zijn of worden niet herbenoemd, en er is sprake van collectieve reputatieschade. Echter, er lijkt een grote acceptatie te zijn dat deze crisis 'ons' is overkomen, en waarvoor dus weinig (of juist te veel?) concrete schuldigen zouden zijn aan te wijzen. Maar de vraag naar oorzaken is om die reden van belang, omdat het antwoord belangrijke bouwstenen biedt voor een systeem waarin de fouten van het verleden, in ieder geval minder snel worden gemaakt.
Zou de Zuid-Afrikaanse oplossing werken? Met waarheidscommissies en verzoening? Al vrij snel na het begin van de crisis zagen we daarvan een aantal merkwaardige varianten. Wat ongemakkelijke excuses van bankiers, en diverse 'waarheidscommissies' die zich buigen over de oorzaken van de crisis en wat er anders of beter zou moeten bij bestuur en toezicht. Het mag opvallend heten dat deze in Nederland vooral bevolkt worden door voormalig financieel bestuurders van grote banken en verzekeraars en economen. Zie bijvoorbeeld de monitoringcommissie Corporate Governance en de Adviescommissie Toekomst Banken16. In een bijeenkomst met commissarissen van financiële instellingen werd deze laatste commissie door een ervaren commissaris uit de sector zelf terecht gekwalificeerd als een slimme en succesvolle 'pre-emptive strike'17 van de belangenvereniging van bankiers. Internationaal zijn in de financiële sector vergelijkbare reflecties te zien. Al op 17 juli 2008 (dat is bijvoorbeeld twee maanden voor de ondergang van Lehman Brothers) presenteerde het Institute of International Finance al haar 'Final Report' voor banken en verzekeraars, met daarin gedragsprincipes, goede voorbeelden en andere overwegingen voor een brede range van onderwerpen variërend van risicomanagement en beloning tot securitisation. Uiteraard werd er een monitoring groep aangekondigd om alle nieuwe ambities in de gaten te houden. Dit alles om als sector greep te houden op de eigen toekomst. Zie ook het kader 'Banken blijven zichzelf reguleren'.
Gegeven de ontwikkelingen sinds 2008 is het de vraag of de bankensector veel zal leren. Helaas zijn de eerste signalen weinig hoopgevend. In dezelfde bijeenkomst, waar het rapport van de Adviescommissie Toekomst Banken werd gekwalificeerd als een succesvolle 'pre-emptive strike', was ook de vraag aan de orde of bankiers in staat zijn (de cultuur) te veranderen. De meer ervaren commissarissen uit de bankwereld antwoordden kort en duidelijk negatief op deze vraag. Helemaal opmerkelijk is dat niet tegen de achtergrond van de gang van zaken in Nederland (bij de DSB-Bank, zie kader 'DSB en de banken') en over de grens, zoals blijkt uit het voorbeeld van Lloyd Blankfein, baas van de investment bank Goldman Sachs.
"Het is 'business as usual'. Goldman Sachs gaat Facebook naar de beurs brengen. Maar eerst neemt zij zelf een fors belang in het bedrijf. Om vervolgens de beurswaarde op een bizar hoog bedrag te schatten: van EUR 0 naar EUR 38 mrd in 5 jaar. Dat is honderd maal de winst."
Bart Nooteboom (hoogleraar aan de Universiteit van Tilburg), het Financieele Dagblad, 28 januari 2011

Lloyd Blankfein is van mening dat zijn bank niets verkeerds doet met het (opnieuw) uitkeren van miljarden aan bonussen na de financiële crisis. De ambitie van de bank is nog steeds: "Zoveel mogelijk geld te verdienen. Wij zijn erg belangrijk. Met financieringen helpen wij bedrijven om te groeien. Bedrijven die groeien, creëren rijkdom. Dat helpt mensen aan het werk, wat weer tot meer groei en welvaart leidt.
Wij hebben een sociale doelstelling." Als het met Goldman goed gaat, moet "iedereen daar blij mee zijn". In feite, zei Blankfein, doen bankiers niets anders dan "God's werk". (Blankfein, 2009). Volgens Bloomberg gaf een woordvoerder van de bank later aan dat die laatste uitspraak toch duidelijk ironisch bedoeld was, en dat het flauw was van de krant om dit zo uit het verband te trekken18. Nog los van de slordigheid van het blasfemische, pleit een uitspraak van een collega van Blankfein niet echt voor deze uitleg van de woorvoerder. Het lijkt erop dat bankiers moeite hebben de maatschappelijke verontwaardiging naar aanleiding van de crisis te begrijpen.
Op 20 oktober 2009 was er een bijeenkomst in St. Paul's Cathedral in Londen over de plaats en rol van ethiek in de markt. Daar verdedigde ook Brian Griffiths, een International advisor van Goldman Sachs de hoge bonussen. Niet alleen is het spenderen van die bonussen goed om de economie vooruit te helpen, maar we moeten volgens Griffiths ongelijkheid accepteren als een manier om meer voorspoed en kansen voor iedereen te bereiken. Griffiths zegt letterlijk dat het bevel van Jezus om je naaste lief te hebben als jezelf, een erkenning is van het eigen belang, en dat rechtvaardigt daarmee ongelijkheid als manier om grotere welvaart en kansen voor iedereen te realiseren. Los van de vraag of (deze) bankiers ook de rest van de Bijbel als norm willen nemen, lijkt een beter begrip van wat er nog meer in de Bijbel staat (bij bankiers) gewenst. Het voorbeeld van DSB maakt duidelijk dat die affaire in het belang van de klanten van DSB wellicht anders had kunnen lopen.
 
Banken blijven zichzelf reguleren 
Op 9 september 2009 is (in Nederland) de Code Banken vastgesteld, en deze is vervolgens op 1 januari 2010 in werking getreden. Op 24 maart 2010 hebben de minister van Financiën en de Nederlandse Vereniging van Banken (NVB) de Monitoring Commissie Code Banken in het leven geroepen. Deze commissie heeft – voor dat ze werd geïnstalleerd – twee voorwaarden gesteld voor het aanvaarden van de opdracht:
	1.	Zij heeft verzocht om gedurende het (in beginsel driejarige) mandaat van de commissie geen wetgeving te initiëren vanuit het ministerie van Financiën die het gebied van de code bestrijkt. Immers, als men de code en de daarbij behorende zelfregulering ondersteunt, dan moet de toepasbaarheid niet in twijfel worden getrokken.
	2.	Zij heeft de NVB gevraagd vooraf zeker te stellen dat alle betrokken leden van de NVB zich bereid hebben verklaard zich volledig aan de code te houden. Zonder deze bereidwillige houding zou er geen basis zijn voor een effectieve monitoring.

Beide voorwaarden zijn ingewilligd en de commissie is van start gegaan.
Dat de NVB instemt met de vraag aan haar adres is niet onlogisch, de NVB is een belangenclub van de banken en wil natuurlijk graag zo veel mogelijk regulering tegenhouden. Dat de NVB dan iets 'zeker stelt' past daarbij. Of dat juridisch houdbaar is en hoe ze volledige naleving bij banken kan afdwingen, is een andere vraag.
Van een andere orde is echter de toezegging van de overheid. Het lijkt nogal merkwaardig (om niet te zeggen ondemocratisch) dat de overheid een bedrijfstak een toezegging doet geen wetgeving te initiëren. Zeker als er nauwelijks sprake is van heldere controleerbare afspraken. Nog afgezien van 'brutaliteit' dat een mede door de sector zelf ingestelde commissie die vraag durft te stellen. Het lijkt een beetje een ex-veroordeelde die bij het aanvang van de proeftijd een garantie van de rechter eist dat hij of zij in die tijd niet voor de rechter zal worden gebracht.
De redenering van de monitoringcommissie is overigens ook niet juist. De overheid kan prima de toepasbaarheid ondersteunen, en een stok achter de deur willen hebben bij onvoldoende naleving. Ook de commissie heeft immers geen enkel machtsmiddel om naleving door de banken af te dwingen.

 
In feite komen de bankiers er zelf ook niet uit. In Nederland heeft wijlen Rabo-bankier Heemskerk (2009) zijn visie gegeven op de kredietcrisis en duurzaam bankieren. Enerzijds stelt Heemskerk de bankiers niet als hoofdschuldigen te zien, anderzijds wijst hij ze wel als medeschuldigen aan. Vele bankiers hadden bedenkingen toen ze dingen uit de hand zagen lopen, maar helaas hadden hun waarschuwende woorden weinig effect. Die conclusie lijkt een beetje tegenstrijdig met die in het hoofdstuk 'Over bonussen en graaiende bankiers': Heemskerk vraagt zich af of bankiers blijvend bereid zijn het maatschappelijk belang boven het eigen belang te stellen. Zijn antwoord is dat de geluiden van banken die zich willen ontworstelen aan overheidsbemoeienis vanwege de belemmeringen op bonussen daarbij niet bemoedigend zijn.
Het blijft vlees noch vis. Wel concluderen dat de sector het eigen belang (structureel) boven het maatschappelijk belang stelde en nog steeds lijkt te stellen, maar daarvoor dan geen verantwoordelijkheid willen nemen in de zin van schuld bekennen, en alleen collectief boete willen doen.
 
DSB en de banken 
In de Bijbel (Mattheüs 18) vertelt Jezus over een dienaar die zijn koning 10.000 talenten schuldig (miljoenen euro's) is. De koning gaf het bevel alle bezittingen van de man, inclusief hemzelf, zijn vrouw en kinderen te verkopen en de man tot slaaf te maken. Toen de man hem smeekte dat niet te doen, kreeg de koning medelijden en schold hem zijn schuld kwijt. Terwijl de knecht het paleis uitliep, kwam hij een collega tegen die hem 100 denarie schuldig was (ongeveer 20 euro). Hij pakte die collega bij de keel en eiste onmiddellijke betaling.
De collega smeekte om uitstel, maar de eerste dienaar wilde daar niets van weten en liet hem gevangen zetten totdat hij alles betaald zou hebben. Het moge duidelijk zijn dat de les van Jezus ging over het vergeven, en dat de koning niet blij was met die tweede dienaar (waarmee het niet zo goed afliep).
Begin november 2009 vertelde Van Lanschot-voorman Floris Deckers voor de camera van RTL-Z dat als er bij 'de banken' de wil was geweest om DSB te redden, die bank wel gered zou zijn19. Die wil was er niet volgens Deckers, vooral ook omdat de financiële sector inmiddels al voldoende gestabiliseerd was. Dit lijkt sterk op het hiervoor aangehaalde deel uit de Bijbel. Eerst als sector met veel gemeenschapsgeld gered worden door een ander, en dan de hand op de knip houden als een buitenbeentje uit de sector in de problemen komt. Let wel, het ging om een redding die in het belang van de cliënten van de bank mogelijk beter was geweest. De keuze om DSB te laten vallen, lijkt namelijk niet in lijn met de nieuwe bankencode waarvan de inkt nauwelijks droog was. Direct na de beruchte oproep van Lakeman (2009) tot een 'bankrun' bij DSB, riepen financieel-deskundigen in koor dat voor de klanten beter was een faillissement van DSB te voorkomen. Het klantbelang was dus duidelijk, en heeft juist de Adviescommissie Toekomst Banken, op uitnodiging van de Nederlandse Vereniging van Banken (NVB) niet gezegd dat die klant weer centraal moest komen te staan? Anders gezegd: de banken hadden kunnen laten zien dat ze echt geleerd hadden van hun eigen redding door de belastingbetaler, als zij grote inspanningen hadden geleverd om juist in het belang van de klanten de DSB Bank van de ondergang te redden.
Dit voorbeeld roept vragen op over het leiderschap van de top van 'de sector', en de mate waarin er draagvlak is voor de maatregelen waarmee de branchevereniging aan de weg timmert. Wie op de website van de NVB keek in de periode van het DSB-debâcle, trof nergens iets aan over het belang van de klanten van DSB. Terwijl er veel aandacht van de sector zelf is voor de gewenste (nieuwe) zelfregulering, ontbrak iedere toelichting op de maatschappelijke afwegingen van de sector voor de DSB Bank. Bij de ontwikkeling van beloningsstructuren lijkt een zelfde vraag te spelen, bankiers stellen dat dit eenvoudig niet anders kan. Maar leiderschap vereist een andere houding, en een breder maatschappelijk debat over de rol van de bank en het gewenste businessmodel.

 
"We need new rules to keep bankers honest."
Adair Turner (voorzitter Financial Services Authority – Verenigd Koninkrijk), Financial Times, 8 december 2010

Bij het onderwerp beloningen zien we een vergelijkbare belangenbehartiging ten behoeve van banken, die niet per definitie het maatschappelijk belang dient. Na kritiek van de AFM stelde de NVB-voorzitter voor de Nederlandse situatie als uitgangspunt te nemen. Hij merkte op dat hier geen sprake is van Amerikaanse beloningspraktijken en riep op tot samenwerking om het vertrouwen te herstellen (Staal, 2010). Samenwerken is natuurlijk altijd goed, alleen de NVB-voorzitter vergat gemakshalve dat juist de beloningspraktijken in vooral New York en Londen als reden werden aangevoerd voor hoge beloningen van bankiers en bestuurders van beursfondsen in Nederland.
De Nederlandsche Bank (DNB) stelde in de zomer van 2010, onder druk van het parlement, binnen een maand een veranderplan op. Dit naar aanleiding van haar rol inzake de bijna-opheffing van ABN AMRO bank, de DSB Bank affaire en het toezicht in de aanloop naar de bankencrisis. In het veranderplan is bijvoorbeeld nadruk gelegd op handhaving en dat is een eerste belangrijke en ook gewenste gedragsverandering. Verder komt er een expertisecentrum voor gedrag en cultuur. Hoewel ieder initiatief een kans verdient, is de vraag of er niet te snel en te veel accent wordt gelegd op gedrag. Vertrouw niet op vertrouwen, maar zorg voor een degelijke architectuur. Als effectief toezicht vergt dat de verstrekte informatie van financiële instellingen betrouwbaar is, draag dan zorg voor een constructie die bewerkstelligt dat mensen en instellingen zich betrouwbaar gedragen en vermijd het eeuwenoude discours over de echte motieven en intenties van mensen'. Dat laatste geeft immers een grote, niet te beheersen onzekerheid (Heertje, 2010).
1.8 Een maatschappelijk debat voor nutsfuncties 
In dit hoofdstuk is de grote financieel-economische crisis vanaf 2008 besproken tegen de achtergrond van een aantal ontwikkelingen:
	•	Het ontbreken van de bereidheid om te willen leren van gemaakte fouten of bekende beperkingen (van mens en markt), anders gezegd het misplaatste vertrouwen op economische modellen.
	•	De steeds toenemende zelfregulering, zonder dat duidelijk is hoe dit op langere termijn uitwerkt.
	•	De groeiende rol van persvoorlichting en de grote veranderingen in media. De media lijken steeds vaker te veranderen van onafhankelijk toeschouwer tot medespeler van het spel waarover ze zelf verslag uitbrengen en (financiële) belangen in hebben.
	•	Systemen en gevestigde belangen, en de rem die dat op vernieuwing zet.

Hoe komen we vanuit deze ontwikkelingen tot een beter en meer verantwoord eigenaarschap van burgers en aandeelhouders? Ervan uitgaande dat er op dit moment geen redenen zijn om aan te nemen dat menselijk gedrag 'zo maar' zal veranderen.
Omdat gedragsverandering bijzonder moeilijk te realiseren is, valt de keuze vaak voor structuurverandering. Het voorbeeld van de bankensector bevestigt dit opnieuw. 'Vertrouwen' en 'cultuur' worden in belangrijke mate gevat in regels, procedures en afdelingen (de nieuwe bankencode). De vraag is of over deze codes voor de financiële sector wel de juiste maatschappelijke discussie is gevoerd. De baas van de Britse toezichthouder FSA (een soort AFM) wierp de vraag op of de financiële sector niet 'groter was gegroeid dan sociaal wenselijk' (Turner, 2009). De sector groeide uitsluitend in het eigen belang. Met als een van de afgeleide 'minpunten' dat steeds meer jonge intelligente mensen vanwege de hoge beloningen in het bankwezen gingen werken, en niet in branches waar ze wellicht meer kunnen bijdragen aan economie en maatschappij.
'We' als maatschappij zijn van de wal in de sloot terecht gekomen. Hoe dat is gekomen, leg ik uit aan de hand van het begrip 'moral hazard', dat sinds een aantal jaren ingeburgerd is geraakt. 'Moral hazard' verwijst naar (veranderingen in) het gedrag van partijen of individuen die niet direct de gevolgen dragen van hun eigen daden. Bij banken was dit gemakkelijk te zien. Jarenlang verdienden banken/bankiers enorme bedragen, hielpen ze bijvoorbeeld klanten om (legaal) zo weinig mogelijk belasting te betalen, en toen het fout ging moest de belastingbetaler te hulp schieten. Deze belastingbetaler wordt na een crisis geconfronteerd met een gemiddeld 86% hogere staatsschuld.
Wat deze crisis heeft laten zien is dat als een maatschappelijk belangrijke 'dienst' (financiële instellingen maken geen tastbare producten) dreigt uit te vallen, de landelijke overheid dat moet voorkomen en opdraait voor de kosten van de dan noodzakelijke redding. Bolkestein (2009) analyseert het kapitalisme ook zo: "Het is eigen aan het kapitalisme te expanderen tot er excessen ontstaan." Bolkestein accepteert dit risico, en daarmee ook dat het dan aan de overheid is om het systeem te redden. Over de mate waarin de overheid dan eisen mag stellen aan de herinrichting van het systeem liet hij zich niet uit. In deze stelling lijkt het kapitalisme neer te komen op het willen hebben van een verzekering zonder er premie voor te betalen en zonder de polisvoorwaarden in acht te nemen.
Financiële instellingen staan hierin overigens niet op zichzelf. Het betaald voetbal en de thuiszorgbranche zijn andere goede voorbeelden. De overheid lijkt min of meer gedwongen in het kader van een algemeen belang op te treden en dan geld te moeten steken in een betaalde voetbalclub of een zorginstelling. Nu de overheid in de financiële sector is getreden, roept dat de vraag op: wat er gaat gebeuren als het (weer) fout gaat in de zorg, of als de afgesplitste delen van de energiebedrijven in de problemen komen, of de paar hele grote internetbedrijven in Nederland? Want als de overheid de ene nutsfunctie redt, waarom dan de andere niet? 'De markt' lijkt in de zin van 'een plaats van volledige informatie en transparantie, en rationele beslissers die op basis van die informatie handelen' helemaal niet te bestaan. En ook dragen die rationele beslissers lang niet altijd zelf de gevolgen van hun beslissingen, hetgeen ook onvoldoende in rekening gebracht lijkt te worden in de theorie.
Tjeenk Willink (2010) stelt dat de democratische rechtsstaat ruimte moet bieden. Ruimte aan het vakmanschap van de leraar, de dokter, de politieagent en aan actief burgerschap. Het geven van ruimte gaat echter samen met het nemen van risico's. Voor bestuurders ligt er de taak om ruimte te vatten in regels, en die regels te handhaven. We zagen al eerder dat ook handhaving vaak faalde als het ergens fout gaat. Hoewel de regel in opzet wel goed is, komt toch telkens de behoefte aan nieuwe regels om de hoek. Tjeenk Willink stelt daarnaast in hetzelfde stuk vast dat de financiële en economische crisis ook het falen betekent van democratisch-kapitalistische staten. Vooral meer kwaliteit in de besluitvorming, het beter doordenken van risico's en minder opportunisme zijn dan ook vereist. Sinds de hausse van de marktwerking (de genoemde liberaliseringsgolf die onder Ronald Reagan en Margaret Thatcher begin jaren tachtig in gang is gezet) begonnen overheden te lijken op een timmerman die alleen een hamer bezit. Alles lijkt dan op een spijker: voor alle vraagstukken over kwaliteit, bedrijfsvoering, et cetera is marktwerking de oplossing. Of het nu gaat over de kwaliteit van bedrijfsvoering of kwaliteit van zorg, marktwerking lost alles op.
De keuze voor 'markt' of 'publiek' is vaak ingegeven door doelredeneringen. Waarom is marktwerking de oplossing bij een nutsvoorziening als er een kwaliteits- of efficiencyvraagstuk speelt? Waarom is postbezorging door drie, of misschien wel vijf postbedrijven beter dan door één staatsbedrijf. Alleen het antwoord 'goedkoper' volstaat niet. Tenminste niet alleen. Want goedkoper betekent dat bij een arbeidsintensief proces de lonen moeten dalen. De vraag die dan volgt is hoe laag de lonen mogen zijn, gegeven een maatschappelijke wens tot hoge werkgelegenheid en een minimum bestaansniveau. Tekorten van overheden dwingen bijna overal ter wereld tot bezuinigingen. In Nederland buigen we ons over vragen over de kosten van de zorg, wat is privaat en wat is publiek? De persoonlijke omstandigheden van een individu spelen hierbij altijd een rol. Het afstemmen van de optelsom van alle persoonlijke belangen (namelijk de democratische samenleving en het publieke belang) vraagt hierbij nog veel energie.
"In het onderhandelingstraject met de verzekeraars gaat het eigenlijk nauwelijks over kwaliteit. Ook voor verzekeraars is het namelijk moeilijk om kwaliteit van zorg in het beloningsresultaat te verwerken."
Yvonne Wilders (lid Raad van Bestuur, Spaarne Ziekenhuis), De Commissaris, juni 2010

De Sociaal Economische Raad (SER) stelt terecht dat er te vaak onvoldoende echt goed is nagedacht over de verhouding tussen marktwerking en publieke belangen (SER, 2010). Indien de bestaande ordening in een bepaalde sector niet tot bevredigende resultaten leidt, is het nodig verschillende andere oplossingsrichtingen te onderzoeken en op basis van de te verwachten effecten onderling te vergelijken (zie kader 'Marktwerking en publieke belangen'). Dat betekent scenarioanalyses maken en het bedenken van reële alternatieven voor marktwerking.
 
Marktwerking en publieke belangen 
De SER (2010) geeft acht ingrediënten aan die samen beleidsvoorbereidingsonderzoek kunnen vormen:
	1.	Besluiten over ordeningsbeleid moeten gebaseerd zijn op een analyse van de publieke belangen, informatie over de effecten van een wetsvoorstel, de borging van publieke belangen en de voordelen in vergelijking met alternatieven.
	2.	Er is meer aandacht voor het concurrentieproces noodzakelijk.
	3.	Er is meer aandacht voor het gedrag van consumenten noodzakelijk.
	4.	Meer expliciete aandacht voor de gewenste kwaliteit is noodzakelijk.
	5.	Van overheidsaandeelhouderschap alleen mag niet automatisch een borging van publieke belangen worden verwacht.
	6.	In de transitiefase moet er een balans zijn tussen beleidscontinuiteit enerzijds en de mogelijkheid om op basis van tussentijdse aanpassingen in dat beleid om tussentijds in te kunnen grijpen anderzijds.
	7.	De borging van publieke belangen moet structureel gemonitored worden.
	8.	De meeste veranderingsprocessen zijn geen pure win/winsituaties, maar bevatten ook verdelingsvraagstukken. Er moet vooraf aandacht zijn voor de verdeling van positieve en negatieve effecten van beleidsvarianten over verschillende groepen, zoals werknemers enzovoort.


 
In haar rapport geeft de SER een lijst met een beperkt aantal punten dat bij lopende en nieuwe vraagstukken over eventuele marktwerking nuttig kan zijn. Juist bij lopende dossiers met grote maatschappelijke impact zou het van moed getuigen als het voorgestane beleid hieraan wordt getoetst èn de uitkomsten met 'open mind' tegemoet worden getreden. De gezondheidszorg is een goed voorbeeld van een dossier waar marktwerking eerder nog een doel is dan een middel, en lessen uit het verleden snel worden vergeten of bewust genegeerd (Post, 2009). Want wat is marktwerking hier? De overheid staat toe dat er een oligopolie van zorgverzekeraars ontstaat. De zorgverzekeraars lopen relatief weinig financieel risico, want zij mogen de rekening doorschuiven naar de premiebetaler of overheid. De belangrijkste vraag over hoe 'de markt' eruit moet zien, wordt niet gesteld. Niet inhoudelijk als het gaat over publiek, privaat en solidariteit, evenmin in termen van macht en invloed ('governance'). Is het bijvoorbeeld wenselijk dat een financieel gedreven partij (als de zorgverzekeraar) de machtigste disciplinerende factor wordt voor zorgbestuurders? Moet dat met de financiële crisis in het achterhoofd de gewenste situatie zijn? Toen 'disciplineerde' de markt ook ondernemingsbestuurders, en dat bleek niet goed te werken.
In het gewenste maatschappelijke debat is er sprake van grote winst als meer en opener wordt gesproken over algemeen belang, deelbelang en belangenafweging. Wie op dat moment geen enkele 'animal spirit' herkent in de discussie, zowel bij de ander als bij zichzelf moet eens goed nadenken welke 'bias' er in de analyse gemist wordt.
Met andere woorden: wie kan uitleggen aan de uitkeringsgerechtigden (eigenaren) en andere belanghebbenden wat zij er aan hebben dat er in hoog tempo enorme bedragen worden rondgepompt over de wereld, waar vooral de (financiële) adviesindustrie beter van wordt? Zou de financiële sector echt in staat zijn zelf met voorstellen te komen om te krimpen? Zullen beheerders van fondsen met voorstellen komen om minder te gaan verdienen? Maar ook, zouden gepensioneerden zo maar akkoord gaan met een voorstel om pensioenen niet meer te indexeren? En ga zo maar door. Juist die (op zichzelf) gerechtvaardigde vormen van eigenbelang maken dat er meer en beter maatschappelijk debat plaatsvindt over maatschappelijke keuzes.

Noten
	1	Nouriel Roubini wordt vaak genoemd als 'profeet' van de crisis vanaf 2007 omdat hij in 2005 en 2006 nadrukkelijk (ook het IMF) heeft gewaarschuwd voor de 'housing bubble' in Amerika en de gevolgen daarvan. Jeremy Grantham die de 'Zwarte Maandag' in oktober 1987 voorspelde, wordt nu ook weer genoemd als iemand die wel waarschuwde voor de naderende crisis.
	2	Ongetwijfeld zijn er veel meer bedreigingen voor onafhankelijke wetenschap, dit is slechts een voorbeeld.
	3	In een interview naar aanleiding van het boek geeft een van de auteurs overigens aan hier wel kritisch op te zijn omdat hij niet overtuigd is van de kwaliteit van 'boards'. (http://www.thestreet.com/story/10460275/1/interview-why-good-ceos-make-bad-moves.html)
	4	Een recent voorbeeld is Klamer. Arjo Klamer, hoogleraar Economie van de cultuur, schreef bijvoorbeeld in 2006 'In hemelsnaam! Over de economie van overvloed en onbehagen'. Daarin betoogt Klamer dat de economie slechts een middel is om te verwezenlijken van echt van waarde is, zaken als vriendschap, zorg en aandacht, en uiteindelijk dus vooral iets cultureels of spiritueels. Maar er zijn veel meer voorbeelden, Prast (2007) gaat op een aant in, 'Gedragseconomie in: de rol van psychologie op de financiële markten'.
	5	In werkelijkheid zijn er vaak meerdere schakels die tussen het pensioenfonds en de uiteindelijke onderneming waarin wordt belegd zitten. Al deze schakels verdienen uiteraard aan deze geldstroom en de frequente bewegingen daarvan.
	6	Een voorbeeld van deze tendens is de overgang van de thuiszorg naar de gemeentes als gevolg van de Wet Maatschappelijke Ondersteuning (WMO). Voor die tijd was thuiszorg 'zorg', maar nu wordt het gezien als schoonmaak. Als de gemeente een thuiszorg-contract gunt aan een schoonmaakbedrijf komt het voor dat medewerkers opeens verplicht 'mee' moeten naar dat schoonmaakbedrijf en een veel lager loon moeten accepteren voor hetzelfde werk.
	7	'Geef het volk brood en spelen' ('panem et circenses': letterlijk vertaald: 'brood en wagenrennen') en zo houd je het koest. De woorden worden vaak aan Julius Caesar toegeschreven, maar zijn van de Romeinse satiricus Juvenalis.
	8	Ten tijde van het schrijven van dit boek waren de presidenten van respectievelijk Tunesië en Egypte net afgetreden na massale volksprotesten en verschenen veel artikelen over de miljarden die gedurende vele jaren waren geïncasseerd door deze presidenten en hun hofhouding.
	9	Actieve aandeelhouders zijn niet per definitie 'activistische' aandeelhouders, actief is duidelijk een positieve kwalificatie
	10	www.ragm.com/
	11	In Amerika waren in 1980 de gemiddelde inkomens in de financiële sector ongeveer gelijk aan gemiddelde inkomens in de rest van de economie. In 2010 zijn de gemiddelde inkomens in de financiële sector een keer zo hoog als in de rest van de economie (Economist, 22 januari 2011).
	12	In het verband van dit boek wordt niet verder ingegaan op de beide systemen als zo danig. Hier wordt volledigheidshalve opgemerkt dat 'rule based' vaak in een adem wordt genoemd met 'Angelsaksich', maar dat die typering voorbij gaat aan de grote verschillen tussen Amerika en Engeland in dit verband.
	13	Soms dringt de parallel zich op met de dader van een misdrijf dat bij de rechter allerlei verzachtende omstandigheden opsomt als reden voor strafvermindering, maar daar aan toevoegt dat hij of zij daarvoor geen proeftijd nodig acht.
	14	Overigens is Finkelstein niet de enige en zeker niet de eerste die aangeeft dat besluitvorming in organisaties geen rationeel proces is. Herbert Simon heeft dit al tientallen jaren geleden aangetoond (met de 'bounded rationality' theorie).
	15	De FED is de centrale bank van Amerika (redelijk vergelijkbaar met de Europese Centrale Bank).
	16	De voorzitter van de commissie Adviescommissie Toekomst Banken schreef bijvoorbeeld in het FD van 25 april 2005, hij was toen nog CFO van ING (onder de kop 'regelzucht beperkt levenslucht') specifiek over de rol van regels die door autoriteiten zijn opgesteld om de belangen van de samenleving als geheel te beschermen. De column ging over de hoge lasten van controle en het verminderde ondernemerschap. De zin 'Maar de afweging van de kosten tegen de baten en de verdeling van de lusten en de lasten is stiefmoederlijk bedeeld'. In 2010 is 'de samenleving' dit helemaal eens met deze auteur.
	17	Een 'pre-emptive strike' is een voorzorgsaanval (om te voorkomen dat een tegenstander kan gaan aanvallen), hier werd bedoeld dat de bankensector, door zelf met voorstellen voor verbetering te komen, tegen de overheid en anderen kon zeggen 'kijk eens, we hebben al geleerd en hebben zelf ons leven gebeterd, blijven jullie maar even op afstand!'.
	18	Bron: http://www.bloomberg.com/apps/news?pid=newsarchive&sid=aqPYJqlCzOHo
	19	Overigens ontkenden de andere banken dat de wil ontbrak om DSB te redden. Feit is echter dat DSB niet werd gered.


2.
Bezit en eigenaarschap op drift

In het vorige hoofdstuk is een aantal achtergronden geschetst bij het ontstaan van de financieel economische crisis vanaf 2007/2008, en een aantal reacties daarop. Een crisis die zich in de praktijk vooral vertaalt naar minder bezit, verlies van rechten en andere onzekerheden. Dit hoofdstuk beschrijft diverse soorten van eigenaarschap en gaat in op de manier waarop eigenaren zijn omgegaan met hun bezit, en/of de manier waarop dat bezit verkregen is van invloed is geweest op het ontstaan van de financiële crisis en bredere maatschappelijke ontwikkelingen.
Er zijn vele vormen van bezit, of anders gezegd, eigenaarschap, bijvoorbeeld:
	•	privé-bezit van een individu (die geen ondernemer is);
	•	privé-bezit van een onderneming (variërend van een eenmanszaak tot zeer groot familiebedrijf);
	•	een aandeel in een gezamenlijk bezit (direct in een BV en/of een aandeel in een NV);
	•	via lidmaatschap een aandeel in een coöperatie;
	•	staatsbedrijven.

Deze vormen van eigenaarschap sluiten elkaar niet uit, en komen vaak in combinatie voor. Vanwege het belang van financiële markten in de economie wordt eerst uitgebreid ingegaan op kapitaal dat via institutionele beleggers wordt belegd in aandelen, obligaties en anderen 'waardepapieren'. Hierbij gaat het primair om professionele beleggers, die in hoofdzaak geld ('kapitaal') van anderen beheren en beleggen. Vaak wordt erover geklaagd dat financiële vraagstukken op mondiaal- of nationaal niveau complex en niet te beïnvloeden zijn. Een voorbeeld is bijvoorbeeld 'de kapitaalmarkt', die zou anoniem zijn en niet beïnvloedbaar. Die is zeker complex, maar of die 'niet te beïnvloeden' is, staat nog te bezien. Er kan tenminste worden gesteld dat er nauwelijks serieuze pogingen zijn gedaan om invloed uit te oefenen. De kapitaalmarkt is niet anoniem en wordt door een veelheid van factoren in beweging gehouden, vooral door partijen die belang hebben bij beweging op die kapitaalmarkt. Waarbij het niet eens zo veel uitmaakt in welke richting die beweging gaat, omdat die als zodanig leidt tot transacties en dus tot opbrengsten. Het meest extreme voorbeeld, dat dit goed illustreert, is wellicht de 'investment bank'. Deze banken verdienen met (grote) risico's enorme hoeveelheden geld, en worden als een van de belangrijke oorzaken van de financiële crisis gezien.
De belangrijkste spelers in deze markt gingen failliet, werden overgenomen of met belastinggeld in de lucht gehouden. Al direct na de crisis betaalden ze medewerkers alweer uit op het salarisniveau van voor de crisis. Want juist door de crisis vonden er veel transacties plaats (immers, ook de geldstroom van de staatssteun leidt tot transacties) die mede mooie resultaten opleverden.
In zijn algemeenheid kan de vraag worden gesteld: wie hecht goedkeuring aan de contracten waardoor deze banken zo veel geld aan financiële transacties verdienen? Die hoge inkomsten van de banken moeten uiteindelijk toch uit de zakken van eigenaren (van kapitaal) komen, en wie let dan namens de eigenaren op dat er niet te veel wordt betaald?
2.1 De kapitaalmarkt en kuddegedrag 
Institutionele beleggers en hun governance
Een terugkerend thema in dit boek is dat (mensen werkzaam op) financiële markten kennelijk niet of nauwelijks leren van fouten. Zo blijft het voor relatieve buitenstaanders lastig te begrijpen waarom goed gedocumenteerde onderzoeken met fraudesignalen en/of voorspellingen van zeepbellen in de economie genegeerd worden. Neem het voorbeeld van het piramidespel van Madoff met (op papier) een omvang van USD 65 miljard, waarvan klokkenluider Harry Markopolos al in 2000 bij de Amerikaanse beurstoezichthouder SEC gedetailleerd aangaf dat het speelde, of dat het anders zeker handel met voorkennis moest zijn (Labor, 2009). Het is een nieuw voorbeeld in de lange reeks van waarschuwingen en niet-geleerde lessen uit het verleden. Partnoy gaf al in 2003 een aantal elementen van de bankencrisis akelig precies weer. Nadat in zijn boek is beschreven hoe de banken begin van deze eeuw met een schikking van USD 1,4 miljard het falen van hun analisten en onderzoeksafdelingen hadden afgekocht (voorafgaand aan het uiteenspatten van de internet-zeepbel), voorspelt Partnoy wat er gaat gebeuren: banken gebruiken kredietderivaten om de essentie van hun bedrijfsmodel (geld uitlenen en goed oppassen dat je het terugkrijgt) minder risicovol te maken. Daarmee is de 'regulator' blij, want dat verkleint het (systeem)risico. Maar dat risico moet wel ergens blijven, en dus worden de feitelijke kredietrisico's doorgeschoven naar andere ondernemingen en verzekeringsmaatschappijen. Die sectoren vallen niet onder de bankentoezichthouder. En de beleggers? 'If investors ever come to understand the hidden risks within these non-bank firms, they might very well panic' (Partnoy, 2003). Dat deden investeerders inderdaad op 15 september 2008, de dag dat Lehman Brothers failliet ging.
Hoe is het mogelijk dat er zo weinig protest is van fund managers (de functionarissen die het pensioengeld beleggen en beheren) die worden geconfronteerd met de slechte prestaties van hun 'fondsen' (de bedrijven waarin ze dat pensioengeld hebben gestoken). En hoe komt het dat (toekomstige) pensioengerechtigden zo gemakkelijk accepteren dat die fund managers hun werk niet beter doen (gelet op het investeren in producten die ze niet begrijpen en het belabberde rendement van belegde pensioenpremies in de afgelopen jaren).
Beleggers, en vooral institutionele beleggers zoals pensioenfondsen en verzekeringsmaatschappijen, moeten ervoor zorgen dat ze alle premies en andere betalingen zo beleggen dat deze later leiden tot de gewenste uitkering. Kort gezegd: iemand betaalt van 1980 tot en met 2020 iedere maand pensioenpremie en krijgt dan vanaf 2020 bijvoorbeeld nog achttien jaar een maandelijkse uitkering. Het beleggen hiervan voor veel mensen is een complexe taak; de beleggers moeten zorgen voor een goede afstemming en mix van bezittingen (de aandelen, obligaties et cetera) en schulden (de toekomstige pensioenuitkeringen), zodat het pensioenfonds iedere maand aan de verplichtingen kan voldoen zonder gedwongen verkoop van aandelen of obligaties.
Want een gedwongen verkoop (om in een bepaalde maand de uitkeringen te kunnen doen aan de pensioengerechtigden) leidt bij een lagere waardering een verlies op die aandelen of obligaties.
Nu zegt de gemiddelde ontwikkeling van de beurskoers (van een aandeel) over tien of twintig jaar niet zoveel over de prestaties van een bepaald jaar. Als de prestaties van een pensioenfonds in een bepaalde korte tijdspanne (bijvoorbeeld dat jaar) tegenvallen, in de zin van een lagere waardering van het aandeel, dan is het excuus van een fund manager vaak dat 'de beurs' een minder goed jaar had. Voor die fund manager is dat vervelend omdat de variabele beloning dat jaar laag of misschien nihil zal zijn. De manier waarop fund managers worden beoordeeld (en deels beloond), is op basis van hun 'relatieve performance': hoe hebben de aandelen en obligaties, waar zij verantwoordelijk voor zijn, het gedaan ten opzichte van de gemiddelde koersontwikkeling. Dat spel is redelijk korte termijn, en moeilijk te rijmen met het lange termijn karakter van een pensioenfonds. Kerdel (2009) stelt dat de hele 'investment industry' is gebaseerd op de onjuiste vooronderstelling dat je met actief beleggen 'de markt' kunt verslaan. Een vooronderstelling die van groot belang is, want als die klopt, is het logisch dat zoveel duizenden mensen tegen hoge kosten (waarvan beloning een grote component is) proberen dat hogere rendement te realiseren met de aan hun toevertrouwde middelen. Als de vooronderstelling niet klopt, dan zou het wel eens kunnen zijn dat er nodeloos veel geld wordt rondgepompt (namelijk de handel in financiële producten), wat alleen die investment industry in stand houdt. Dat is namelijk wat Turner (2009) bedoelde met zijn vraag naar de sociaal gewenste omvang van de financiële sector. Hoe stellen we vast of institutionele beleggers zoals pensioenfondsen hun werk goed doen?
Het tv-programma Zembla (2011) bracht aan het licht dat de prestaties van Nederlandse pensioenfondsen aanzienlijk onder het niveau van hun 'peers' in het buitenland liggen. Op basis van een onderzoeksrapport maakte het programma bekend dat de kosten van het 'onderpresteren' in de periode 1989 – 2009 € 80 miljard heeft gekost1. Met rente zou dat 'gat' van € 80 miljard in 2010 totaal tot € 145 miljard meer pensioenkapitaal hebben geleid. Wat is hierover uitgelegd aan de deelnemers van die pensioenfondsen? Tot het moment van die uitzending waarschijnlijk niet zo veel, tenminste het heeft niet tot een grote volksopstand geleid van de 7,5 miljoen werknemers die verplicht via deze fondsen voor hun pensioen sparen.
In de praktijk beleggen pensioenfondsen in veel (duizenden) ondernemingen, waar ze (procentueel) per onderneming een klein belang bezitten. Die belangen zijn vaak minder dan 1%, zodat er geen belang is om goed naar de kwaliteit van toezicht en bestuur van die onderneming te kijken. De redenering is dat het niet rationeel (logisch) is om als belegger met een relatief klein belang, alle kosten te dragen die verbonden zijn aan het 'disciplineren' van bestuur en commissarissen van een onderneming. In Nederland belegden pensioenfondsen tot ongeveer 1990 nauwelijks 10% in aandelen en 60% in obligaties. Daarna werd circa 50% in aandelen gestoken. Die markt is dus enorm gegroeid. Een tweede ontwikkeling is dat aandelen steeds vaker en sneller van eigenaar wisselen.
Gemiddeld bezitten aandeelhouders een aandeel tegenwoordig minder dan een jaar. Het woord aandeelhouder is ook niet meer van toepassing. De aanduiding 'aandeelhandelaar' is beter. Het beste voorbeeld van onzinnig rondpompen van geld is wellicht de highfrequency trading, dat is de handel in aandelen, obligaties en andere financiële waarden – geïnitieerd door computeralgoritmes – alleen omwille van de handel zelf, en draait om kleine waardeverschillen die (gedurende (milli-)seconden) ontstaan als 'de markt' nog niet alle informatie in de prijs heeft verwerkt. Het gaat inmiddels in Amerika en Europa om respectievelijk ongeveer 70 respectievelijk 40% van de handelsvolumes. Niet dat deze vorm van handel op zichzelf slecht is, maar de vraag is of deze vorm van handel voldoende bijdraagt aan de maatschappelijke functie die de financiële markten ook hebben. Door het wijd verspreid, en snel wisselend aandelenbezit verliest de algemene vergadering van aandeelhouders als orgaan van de onderneming daarmee haar kracht als disciplineringsmechanisme van bestuur en intern toezicht. Dat bij de les houden van het management is een van de centrale vraagstukken in de governancetheorie, de zogenaamde 'agency theory', die ontstaat bij de scheiding van eigendom en leiding van een onderneming. De eigenaar is dan niet meer permanent aanwezig, en heeft een grote informatieachterstand op de ingehuurde managers om de onderneming te leiden. Berle en Means (1932) stelden vast dat door de spreiding van het aandelenbezit de managers de facto 'control' hadden over de onderneming. De theorie stelt dat de belangen van eigenaren en managers uiteenlopen, en dat de managers hun informatievoorsprong zullen gebruiken (of beter: misbruiken) om zo veel mogelijk voordeel te behalen van hun positie. Denk bijvoorbeeld aan niet zo goed presteren (door risico's te vermijden), door de werkelijke cijfers achterhouden, of door allerlei onnodige kosten op rekening van de onderneming te brengen.
Vanuit deze achtergrond was de oorspronkelijke bedoeling van variabele beloning in de vorm van aandelen en optiepakketten voor managers dat de belangen (weer) parallel zouden lopen. Diverse (andere) wetenschappers hebben zich afgevraagd of het wel zo is als Berle en Means veronderstelden: managers zijn primair uit op hun eigenbelang. Het wetenschappelijke bewijs – in de economische theorie – zou hiervoor niet zijn gevonden. Interessant is dat hier de oude – maar betwiste – aanname van Berle en Means over eigenbelang in de jaren dertig samenkomt met actuele kennis die inmiddels uit meer gedragsmatige benaderingen komt. Namelijk het door Finkelstein (2008) aangetoonde element van de 'bias' en het eigenbelang van managers. Dit laatste lijkt aan te geven dat Berle en Means het in de jaren dertig van de vorige eeuw toch al bij het goede eind hadden met hun gedachten over het gedrag van managers, die niet meer zo goed zorgden voor het aan hun toevertrouwde bezit.
In de economische literatuur zijn naast de agency theory nog vele andere theses over de verhouding tussen eigenaren en ingehuurde bestuurders. Bijvoorbeeld dat er ook risico's zitten aan het vermeende wangedrag waartoe managers geneigd zouden zijn. Als managers niet goed presteren, zullen aandeelhouders hun aandeel verkopen, daardoor daalt de onderneming in waarde en wordt de onderneming een prooi voor overname. Na een overname benoemen de nieuwe eigenaren dan ander management en verliezen de oude, incompetente managers hun baan (de zogenaamde 'market for corporate control'). Dat zou er mede voor zorgen dat managers dus wel een prikkel hebben om juist goed hun best te doen. In dit boek wordt veelal de invalshoek gekozen van de agency theory, omdat die in de praktijk van het kapitalisme van de afgelopen decennia dominant was.
Een andere bekende theorie is de 'stewardship theory', die ervan uitgaat dat niet het eigenbelang centraal staat. In de stewardship theory hebben managers andere dan alleen financiële doelen. Managers zijn onbaatzuchtig, hechten meer aan een goede reputatie, en stellen andere waarden centraal2.
Nog even terug naar de aandeelhouder die het management (of de interne toezichthouder zoals de raad van commissarissen) bij de les moet houden, moet disciplineren. Bij ondernemingspensioenfondsen in Nederland werkt dat iets anders, maar lijkt er wel op. In het bestuur zitten zowel werkgevers als werknemers. Dat veronderstelt wellicht dat van werknemerszijde tenminste aangedrongen wordt op het inhuren van die vermogensbeheerders, die de belangen van werknemers op lange termijn het beste proberen te dienen. In de praktijk is het echter nog maar de vraag of dat zo functioneert. Werkgevers en werknemers hebben een groot aantal onderwerpen met elkaar te regelen, en de pensioenen staan ook ergens op die actielijst. Als je praat over 'werkgevers' en 'werknemers' dan gaat het vaak over een representatie van de werkgeversvereniging (in Nederland vooral VNO-NCW) en vakbonden (naast FNV en CNV nog een aantal sectorverenigingen). Deze komen elkaar ook tegen in de SociaalEconomische Raad, bij het 'Voorjaaroverleg' et cetera. In het geval van de pensioenen zijn, toen het heel goed ging op beurs eind jaren negentig, door diverse ondernemingspensioenfondsen grote 'overschotten' terugbetaald aan de ondernemingen, direct of in de vorm van een 'premie holiday'3 (Zembla, 2011). Eerder bleek al dat er geen 'free lunch' bestaat, ook niet bij pensioenfondsen. Verlaging van de dekking is een groter risico naar de toekomst. De korte termijn winst (lagere personeelskosten) gaat ten koste van de lange termijn waarde (pensioenspaarpot). Want wat gebeurt er? Bij een premie holiday bouwen werknemers wel rechten op, maar betalen geen premie.
Derhalve gaat het besteedbaar inkomen van die werknemers op dat moment omhoog, hetgeen tot een lagere looneis of loonsverhoging leidt. Iedereen blij, werkgevers hebben lagere kosten en werknemersvertegenwoordigers maken de achterban blij door meer loon.
Maar ook op het punt van het bepalen van het beleggingsbeleid hebben de pensioenfondsbesturen weinig werk gemaakt van het stemrecht dat hun fonds vertegenwoordigde.
"Het is verbazingwekkend hoe gemakkelijk werkgevers onder hun pensioenlast uit weten te komen."
Jean Frijns (oud-directeur Vermogensbeheer van het Algemeen Burgerlijk Pensioenfonds), het Financieele Dagblad, 8 november 2010

Wat is het belang van ruim zeventig jaar economische theorieën over de (vermeende) rol van de aandeelhouder bij goed ondernemingsbestuur? Of anders gezegd: hoe kan worden bewaakt dat pensioenpremies of andere inleg op termijn van tientallen jaren ook tot uitkering leidt doordat er structureel goed renderende beleggingen zijn? In de kern geldt dat vooral wetenschappelijke, economische, bedrijfskundige en juridische theorieën een belangrijke legitimatie zijn van veel huidige structuren van eigendom, besturing en toezicht. Tot op heden is veel kennis over het gedrag van mensen hier voor het grootste deel buiten beschouwing gelaten. Later in dit boek komt aan de orde waarom alle kennis en ervaring over bijvoorbeeld samenwerken in teams en persoonlijke ontwikkeling jarenlang op de hele organisatie, maar niet op de raad van commissarissen en nauwelijks op raden van bestuur van toepassing zijn verklaard. Als er meer rekening zou worden gehouden met gedrag van mensen (en hun 'animal spirits'), dan zou het maar zo kunnen zijn dat een belangrijk deel van de theorie van huidige governancestructuren wegvalt.
"We hebben een monster gecreëerd dat ons kon vernietigen en dat ons ook vernietigd heeft." Dat oordeel velt Martin Wolf over de rol van de banken in de kredietcrisis.
het Financieele Dagblad, 22 maart 2010

Bogle (2005) schreef al voor de huidige crisis een treffende analyse over 'The battle for the soul of capitalism'. De subtitel van het boek is een van de centrale vragen van de kredietcrisis: 'How the Financial System Undermined Social Ideals, Damaged Trusts in the Market, Robbed Investors of Trillions – and What To Do About It'. De belangrijke notie is dat kapitalisme zonder eigendom en waarden niet mogelijk is. Eigendom veronderstelt verantwoordelijkheid ingebed in waarden, dus aandeelhouder in plaats van aandeelhandelaar. Juist de essentie van de bescherming van het eigendom van de individu en het contractrecht zijn doorgeslagen tot een recht zonder plichten. Althans, een bijna totale verwaarlozing van het verantwoord omgaan met de plichten die horen bij het duurzaam beheer van (pensioen)vermogen.
 
Wat ging er mis in het financiële systeem volgens Bogle? 
	•	Het punt van de illusie en rationaliteit bij beleggen is van groot belang. De waarde van de aandelen wordt bepaald door de verwachting van toekomstige winsten. Het voorspellen van de toekomstige winsten is een zeer rendabele handel. Wat ging er fout in de 'investment industry'? Overgang van eigenaar-gemeenschap naar agenten-gemeenschap.
	•	De toename van het korte termijn denken.
	•	De triomf van illusie over realiteit.
	•	Het verschuiven van de nadruk op beheer naar handel en verkoop.
	•	De grote invloed van financiële conglomeraten (met hun vele belangenconflicten).
	•	De daling van rendementen door te hoge kosten.

[bron: Bogle, 2005]

 
Institutionele beleggers als aandeelhandelaars 
Welke partijen spelen nog meer een rol als belegger? Hedge funds verdienden ooit vooral geld door te anticiperen op tijdelijke prijsverschillen op en tussen verschillende financiële markten4. De originele gedachte hierbij was dat deze transacties voor bedrijven nuttig zijn om risico's af de dekken die samenhangen met prijsontwikkelingen van bijvoorbeeld valuta (hedging betekent indekken). Dit is echter een wat te simpele weergave van de werkelijkheid. Hedge funds zijn er in diverse soorten en maten, en lijken tegenwoordig vooral in het nieuws te komen door het gebrek aan regulering en de zeer hoge beloningen van goed gokkende managers. In 2009 verdienden de 25 best presterende hedge fund managers samen meer dan USD 25 miljard. Let wel, dat was hun persoonlijke verdienste voor dat fonds, bestaande uit de beheers fee (meestal 2% van het bedrag dat 'under management' is) en een winstaandeel over de waardestijging van het fonds (vaak 20%). Wellicht goed om even stil te staan bij dit verdienmodel. Wie geld op een bankrekening zet, ontvangt rente, maar hier gaat jouw geld naar de fondsbeheerder, die een vergoeding vraagt om op dat geld te passen. Als er sprake is van winst ontvangt die fondsbeheerder daar 20% van.
De grootste klapper werd in 2009 gemaakt door een fondsmanager die gokte dat de overheden de grote banken zouden redden. De winst van deze 'weddenschap' voor hem was USD 4 miljard5. Wat hedge funds dan in feite doen is gokken op basis van het feit dat de markt niet altijd 'gelijk' heeft (dat onderstreept dat de theorie van de efficiente markt die altijd gelijk heeft over de prijs, namelijk vraag = aanbod, niet klopt). Ter verdediging wordt wel gezegd dat er tot op heden geen failliete hedge funds (je kunt weddenschappen natuurlijk ook verliezen) met belastinggeld zijn gered. En wereldwijd zijn er sinds 1990 meer dan 5.000 hedge funds ter ziele gegaan.
De claim dat er geen hedge funds met belastinggeld gered zijn, is betwistbaar. De twee hedge funds van Bear Stearns die door deze bank in maart 2008 gered moesten worden, stonden aan het begin van de financiële crisis (Cohan, 2009). De reden voor die redding was het verkeerd gokken op de Amerikaanse (subprime) hypotheekmarkt. Daarnaast is het regelmatig failliet gaan van grote fondsen niet in het belang van het noodzakelijke vertrouwen in financiële markten. Ook kunnen de maatschappelijke gevolgen van speculatie enorm zijn, zoals bijvoorbeeld in het geval van de weddenschap van Soros tegen het Britse pond in 1992. Dat had grote gevolgen voor Groot-Brittannië, door de devaluatie van de munt toen.
De risico's die hedge funds nemen (onder meer met afgeleide producten, de zogenaamde derivaten), vertalen zich lang niet altijd in winst, maar kunnen ook het einde van het fonds betekenen. Kerviel van Société Générale verloor door grote speculatie bij het overtreden van regels (zo stelde de bank later) circa EUR 5 miljard, en het hedge fund van twee Nobelprijs winnaars6 veroorzaakte een megaverlies op de financiële markten door met minder dan USD 5 miljard aan kapitaal meer dan USD 1 biljoen aan risico's te creëren. Ook in de top-10 van veel verdienende hedge fund managers van 2009 zitten tenminste drie managers die in 2008 nog tussen de USD 425 miljoen en 2 miljard verloren.
Wat van groot belang is om ons te realiseren is dat de meeste hedge funds mede worden gefinancierd door institutionele beleggers, die door het investeren in verschillende soorten financiële activa, proberen hun risico's te spreiden en hogere rendementen te halen. Het Nederlandse ABP had bijvoorbeeld ook een 'eigen' hedge fund in New York (dat op enige afstand stond om zo ook de lastige discussie over topsalarissen bij hedge funds te voorkomen)7. De bewering dat 'de markt' dus altijd anoniem is, is dan ook tenminste deels bezijden de waarheid. Ook partijen zoals hedge funds zijn afhankelijk van besluiten van (onder meer) institutionele beleggers om vermogen aan hen beschikbaar te stellen.
Naast hedge funds zijn ook obligaties een belangrijk onderwerp. Obligaties zijn de schulden van ondernemingen en regeringen. Eerder kwamen aandelen al diverse keren aan de orde. Aandelen zijn zogenaamd eigen vermogen, een aandeelhouder is mede-eigenaar ergens van. Obligaties zijn vreemd vermogen en dan ben je niet mede-eigenaar. Dat betekent overigens niet dat je niets te zeggen zou hebben, je kunt – net als de bank doet bij een krediet – wel voorwaarden verbinden aan het geven van een obligatielening. Verder zie je wel eens bij een faillissement dat ook de obligatiehouders meebetalen door genoegen te nemen met minder uitkering. In de praktijk van de wereldwijde obligatiemarkten gebeurt dit meestal niet. Alles ligt gewoon vast, het begin, de duur en dus het einde van de obligatie, en ook het rentepercentage. Obligatieleningen worden net als aandelen in kleine stukken verdeeld en daarmee wordt handel gedreven, heel veel handel gedreven. De obligatiemarkt is wereldwijd ook groter dan de aandelenhandel. Meer dan 50 biljoen dollar. Juist omdat ook dit een grote markt is, is het interessant voor hedge funds om van de bewegingen in de markt te profiteren.
In aanzet zijn obligaties veiliger dan aandelen. Bij een faillissement sta je als aandeelhouder gewoonlijk helemaal achteraan in de rij van ontvangers. Alle schuldeisers, waaronder obligatiehouders gaan voor, en pas daarna komen de eigenaren (als er tenminste nog wat uit de boedel te halen valt). Ook bij de jaarlijkse uitkering geldt: de rente op een obligatie wordt eerst betaald, en pas als er winst is, kan er dividend worden uitgekeerd. Daar staat tegenover dat obligaties een vaste uitkering kennen aan het einde van de looptijd, namelijk het nominale bedrag. Aandelen stijgen of dalen steeds in waarde. Nu is het niet zo eenvoudig gebleven (uiteraard). De rente op de financiële markten verandert nogal, en daardoor veranderen ook obligaties in waarde. Stel je hebt een obligatie van 1.000 euro met een looptijd van tien jaar en ontvangt jaarlijks 5% rente. Gaat de rente naar 10% dan is er waarschijnlijk niemand die jouw obligatie wil kopen voor de vervaldatum. Op die manier ontstaat er een markt voor obligaties. Hetzelfde geldt voor de betrouwbaarheid van de obligatienemer. Als de kans toeneemt dat een land (of ondernemer) haar schulden niet kan afbetalen, dan neemt de waarde van de obligatie af (je ziet die 1.000 euro in het voorbeeld dan niet, of niet helemaal meer terug), en die kans vertaalt zich in waardering. In de jaren tachtig kocht voetbalclub PSV de Braziliaanse spits Romario voordelig door laag gewaardeerde staatsschulden van Brazilië te kopen, en daarmee de oude club van Romario te betalen.
Institutionele beleggers en hun adviseurs 
Nu is het niet zo dat institutionele beleggers, of de partijen die zij het beheer geven over hun kapitaal, zelf bepalen of een onderneming of land kredietwaardig is. Het beoordelen van de kredietwaardigheid van landen en ondernemingen gebeurt door 'credit rating agencies'. Dit zijn van oorsprong partijen die hun status ontleenden aan het geven van onafhankelijke beoordelingen. Sinds het uitbreken van de crisis is de geloofwaardigheid van deze beoordeelaars zelf opnieuw ernstig onder druk komen te staan. Zij het niet voor het eerst (Coffee, 2006; Partnoy, 2003).
Kredietbeoordelaars geven volgens een bepaald model een beoordeling van kredietwaardigheid. Een systeem met classificaties zoals AAA, AA, BB et cetera. Deze 'status' is belangrijk omdat het de hoogte van de te betalen rente bepaalt, en – als de kredietstatus van een onderneming daalt – de volledige schuld bijvoorbeeld ineens aan de bank moet worden terugbetaald. In hoofdzaak zijn er twee smaken bij deze dienstverlening (net als cola: Pepsi en Coca Cola), dat zijn Moody's en Standard & Poor's, beide bestaan al ongeveer honderd jaar. Dat is, ongeveer net zo lang als het accountantsberoep. Er zijn nog een paar parallellen met de accountancy, net als een verklaring van een accountant voegt ook een 'rating' waarde toe aan cijfers, en is de markt met twee hele grote aanbieders8 erg geconcentreerd en zeer winstgevend. Een andere historische overeenkomst is dat de rating agencies ook al decennia bestonden voordat hun taken bij wet werden geregeld. Accountants werden in Nederland bijvoorbeeld in de jaren zestig pas bij wet geregeld, maar deden hun werkzaamheden al sinds eind van de 19e eeuw, de rating agencies werden in Amerika in 1973 bij wet geregeld. De kredietbeoordelaars kregen daarmee van de wetgever een oligopolie in de schoot geworpen omdat er bij wet vanaf toen kredietbeoordelingen werden vereist.
In de aanloop naar de crisis zijn beoordelingen van financiële producten (in plaats van ondernemingen als geheel) als een legitimatie gaan gelden voor institutionele beleggers om massaal 'blind' (namelijk zonder zelf kennelijk goed op te letten) de grote risico's die verbonden waren met Amerikaanse hypotheken in hun portfolio's op te nemen. De essentie van de denkfout is dat de som van de waarderingen van alle producten en structuren apart, opgeteld minder was dan het geheel. Dit was het zogenaamde securitiseren ('opknippen') van een totale bak met schulden, onder het op zichzelf valide argument van risicospreiding. Maar vervolgens werden de delen van het geheel apart beoordeeld en als losse partjes werden de risico's veel lager ingeschat dan naar rato van het geheel had gemoeten. Door het opknippen verdween als het ware een deel van het risico (was de gedachte). Net als bij de ontwikkeling in de financiële verslaggeving was het systeem zo complex geworden dat juist die complexiteit mogelijkheden creëerde tot manipulatie. Wel 'in compliance' zijn met de regel (al dan niet volgens een interpretatie), maar het essentiële inzicht in het geheel is verdwenen. Het feit dat ondernemingen zelf moeten betalen voor hun rating geeft een belangentegenstelling die niet bijdraagt aan een meer onafhankelijke waardering door de rating agencies (Enron en WorldCom hadden tot dagen respectievelijk een week voor hun ineenstorting een zeer goede rating). Dit is ook in de laatste crisis weer zichtbaar geworden bij de waardering van producten zoals 'collateralized debt obligations'9. De waarderingen gaven onvoldoende het geheel van de risico's weer.
"Er is maar één vraag die iedereen bezighoudt: komt er een dubbele dip?
Beleggers weten het niet en, naar nu blijkt, zitten ook de specialisten met de handen in het haar."
Saskia Jonker, het Financieele Dagblad, 21 augustus 2010

Een ander groot probleem op financiële markten is kuddegedrag. Een voorbeeld hiervan is 'de hypothese van de efficiënte markten'. Deze hypothese veronderstelt dat als alle informatie beschikbaar is 'de markt' uiteindelijk altijd de juiste waardering zal geven voor prijzen (van aandelen, obligaties, grondstoffen et cetera). Dit omdat 'de markt' altijd rationeel is. Het lastige probleem is vooral de timing van 'uiteindelijk'. Dat is ook waar de essentie van het 'gokken' van veel hedge funds in zit. Paulson (nummer drie van de veel verdienende hedge fund managers in het eerder genoemde lijstje) zag al vroeg dat de 'sub prime' markt (namelijk die slechte hypotheken in Amerika) zou 'knallen', maar hij ging pas goed geld verdienen toen de rest van de markt het ook zag en daarna ging handelen. De toenmalige baas van Citigroup (Prince) haalde zo ongeveer alle kranten toen hij in 2007 een opmerking maakte over het blijven dansen zolang de muziek speelt. Prince maakte de opmerking in de context van de gehele markt: "Als de muziek stopt in termen van liquiditeit, dan zal het moeilijk worden. Maar zolang de muziek speelt, moet je blijven dansen, en wij dansen nog steeds." 'De markt' verwacht conformisme. Institutionele beleggers opereren ook op die manier in hun beleggingsstrategieën, zorg dat je in de buurt van mainstream blijft, is vaak de essentie van de 'risk appetite'. Van Purcell, een van de bazen van investment bank Morgan Stanley, wordt gezegd dat hij onder meer werd weggestuurd – mede onder druk van de financiële markten – omdat hij te vroeg gokte op 'sub prime'. Bij RBS speelde in 2006 iets vergelijkbaars tijdens een strategiebijeenkomst van de board. Sommige commissarissen vroegen zich af of de bank wel ambitieus genoeg was. Andere banken verdienden immers veel meer met risicovolle producten, dus was CEO Goodwin wel agressief genoeg? Een paar jaar later kreeg Goodwin bijna heel Engeland (en Schotland) over zich heen toen RBS (een grote Engelse bank) in grote problemen kwam.
Soms zie je ook een soort cirkelredenering bij dit kuddegedrag. Neem het voorbeeld van institutionele beleggers met hun voorkeur voor echte democratie, 'one share, one vote', in aandeelhoudersland. Omdat dit in Europa een belangrijk thema was voor beleggers, liet de Europese Commissie (Shearman, 2007) hier een studie naar doen. Deze studie gaat over de verhouding van de (juridische) zeggenschap ten opzichte van het economische belang. Dit 'Proportionality Principle' hing al sinds 2002 boven de markt en een grondige studie was nodig om deze bewering te kunnen beoordelen. De verzamelnaam voor het hebben van meer zeggenschapsrechten dan het economisch belang is 'control enhancing mechanisms' (CEMs). Dit soort zeggenschap komt voor in alle onderzochte landen. In Nederland zijn er bijvoorbeeld prioriteitsaandelen, die de eigenaar meer zeggenschap geven dan aandeelhouders met 'gewone' aandelen. En tot het begin van deze eeuw had bijvoorbeeld de Nederlandse Staat een gouden aandeel in voormalige staatsbedrijven om bepaalde algemene belangen te blijven behartigen na de privatisering. Een nagenoeg nihil financieel belang, maar wel veel invloed.
Uit het onderzoek bleek dat afhankelijk van het soort CEM, tussen 58% en 92% van de beleggers hier rekening mee houdt bij hun investeringsbeslissing. Gegeven deze percentages verbaast het wellicht niet dat 80% van de institutionele beleggers ervan uitgaat dat gewone aandelen van ondernemingen die ook aandelen hebben met deze speciale rechten minder waard zijn. Bij een poging deze lagere waardering te kwantificeren wordt een bandbreedte van 10 – 30% genoemd. Maar de meest interessante observatie is vervolgens de uitkomst van een beoordeling van de academische literatuur over dit onderwerp: 'The empirical survey concludes that the evidence on the control enhancing mechanism discount is tenuous.' Anders gezegd: Er is geen bewijs voor waardevernietiging bij het ontbreken van 'one share, one vote', maar omdat alle beleggers denken dat het zo is, waarderen ze het aandeel lager en dus komt die 'discount' er vanzelf. Een andere theorie is overigens dat aandeelhouders met veel zeggenschap ('block holders') beter in staat zijn om managers bij de les te houden. Nu hebben al deze theorieën wel een zekere grond, en zouden dus moeten leiden tot veel afwegingen en studie. Maar vaak ontstaan er trends in de beleggingswereld die het karakter krijgen van een 'self fulfilling prophecy'.
2.2 De winst van private equity en de rol van eigenaar 
Achtereenvolgens komt na 'de beurs' nu een aantal vormen van eigenaarschap aan de orde die minder anoniem zijn dan de wijdverspreide aandeelhouder van naamloze vennootschappen.
Behalve het gedeeld of indirecte eigenaarschap van een onderneming (door middel van aandelen) of het beleggen in schulden van bedrijven en overheden zijn er ook veel ondernemingen eigendom van een of enkele personen of entiteiten. Private equity is bijvoorbeeld de verzamelnaam voor het direct investeren in ondernemingen buiten de aandelenbeurs om10. De regionale participatiemaatschappijen in handen van de Nederlandse overheid vallen ook onder deze definitie. Vaak is er een beperkte groep van aandeelhouders, of slechts één, die (elk) een groot belang hebben (50 tot 100% van de aandelen). Daardoor hebben deze aandeelhouders veel invloed op de benoeming van bestuurders en commissarissen, en daarmee indirect op de strategie. Het positieve aan private equity is dat de investeerder relatief lang bij een onderneming betrokken blijft (genoemde termijnen zijn vaak vijf tot zeven jaar), minder blootgesteld zijn aan publiciteit en de waan van de dag, en door hun grote belang echt betrokken aandeelhouders zijn. Hierdoor geven deze eigenaren hun investeringen veel aandacht, die regelmatig tot goede resultaten leiden. Dit is het verhaal dat belangenbehartigers van deze industrie in Nederland (NVP) en internationaal (EVCA) telkens herhalen.
De belangrijkste kritiek op private equity is dat ze te vaak alleen financieel gedreven zijn, en de aangestelde bestuurders zo'n grote worst voor houden dat die zich ook uitsluitend op het belang van de aandeelhouder richten. In Nederland heeft de situatie bij PCM (Ramaer, 2010) laten zien wat de gevolgen zijn als eigenaren alleen het korte termijn eigen belang nastreven. Ook is een tijdshorizon van vijf tot zeven jaar voor lang niet alle beslissingen een toereikende termijn. Denk bijvoorbeeld aan investeringen in kapitaalgoederen die in 25 of meer jaren moeten worden terugverdiend, of investeringen met hoge aanloopkosten in de eerste jaren.
Maar de waarheid ligt hier ook weer in het midden. Juist bij ondernemingen (of delen daarvan) waar het management niet goed was, kan een nieuwe eigenaar krachtig optreden en het bedrijf weer gezond maken. Ook claimen de eigenaren altijd dat ze natuurlijk goed voor hun bezit zullen zorgen, en breder kijken dan het eigen belang, omdat ze anders de onderneming niet met winst kunnen verkopen op termijn.
Een kritiekpunt dat hierna verder uitgewerkt wordt, gaat over de levenscyclus van een onderneming of 'operatie'. Dit is specifiek van toepassing bij ondernemingen of delen van ondernemingen die meer dan één keer worden verhandeld, en waar vooral tijdens de periode van de beursnotering door eigenaren flink op wordt verloren.
Activiteiten van private equity zijn vaak verbonden met fusie en overname. Bijvoorbeeld: een deel van een groot beursfonds wordt verzelfstandigd, of een private equity partij koopt twee ondernemingen en fuseert deze. Hier zijn nog wel andere vormen denkbaar. Hierna komt de uiteindelijke waarde van de fusie en overname (in financiële termen) nog aan de orde, maar nu wordt alvast opgemerkt dat de beloofde waarde zoals aangekondigd bij de fusie er lang niet altijd uitkomt.
Schenk (2010) heeft laten zien dat er over meerdere decennia gezien een golfbeweging is van concentratie en vervolgens deconcentratie. Grote genoteerde conglomeraten ontstaan door het bij elkaar kopen van allerlei bedrijven voor veel geld, en (die combinaties) voegen dan op den duur geen waarde meer toe aan bepaalde delen of het geheel van de onderneming. Die minder rendabele delen worden dan met verlies verkocht (aan private equity). De waardedaling is voor rekening van de aandeelhouders (de institutionele beleggers). Vervolgens koopt private equity dat bedrijf en verkoopt – na het nodige werk – het of voor veel geld aan een ander beursfonds of brengt het zelf met een grote winst naar de beurs. Zo komt de belegger na een aantal jaren weer in bezit van iets dat hij of zij eerder ook al had, alleen moest het daarvoor eerst voor veel meer geld worden teruggekocht. Dat rendement komt misschien deels terug, omdat hetzelfde fonds zelf mede-eigenaar is van die private equity firma, maar een fors deel blijft achter bij managers en bestuurders van de private equity club en het ingehuurde management. Institutionele beleggers ABP en Zorg & Welzijn hebben mede om die reden ook aangegeven zelf weer directe 'private equity' investeringen te willen gaan doen, en die middelen niet langer via Alpinvest te beleggen. Zo houden ze die verdiensten van de private equity in eigen zak.
Dit voorbeeld geeft aan dat private equity echt 'private' kan zijn, bijvoorbeeld van vermogende particulieren die niet via de beurs willen investeren, maar dat er ook geld komt van institutionele beleggers.
2.3 Familiebedrijven en familie 
Een tweede groep 'private ondernemingen' zijn familiebedrijven. Het is een aparte groep ondernemingen omdat ze als categorie een lange termijn eigenaar kennen van een onderneming of groep ondernemingen. In Nederland kennen we nog een beperkt aantal grote familiebedrijven. De bekendste zijn C&A, SHV en Heineken. Alleen bij C&A zijn alle aandelen nog in handen van de familie, terwijl bij SHV ook niet-familieleden aandelen bezitten, en Heineken een beursnotering heeft (twee zelfs, zo heeft de familie met circa een kwart financieel belang volledige zeggenschap)11. Deze korte opsomming illustreert al dat er diverse soorten eigendomstructuren zijn. Dat geldt niet alleen voor hele grote familiebedrijven (waarvan er naar verhouding in de ons omringende landen veel meer zijn), maar ook voor de middelgrote en kleine familiebedrijven.
Familiebedrijven genieten over het algemeen een positieve pers. Zeker in het laatste decennium worden familiebedrijven (en coöperaties) gezien als ondernemingen die hechten aan de lange termijn, en niet te vergeten, waar ondernemers aan het roer staan in plaats van bestuurder-werknemers. Dit laatste is ook bijna altijd het geval: het vermogen van de familie zit immers in de onderneming. Daar moet wel een kanttekening bij worden geplaatst want als ondernemende families over generaties succesvol zijn, is het erg onwaarschijnlijk dat alle eieren in één mandje zitten. De jarenlange dividenden zorgen voor substantieel privé-bezit dat niet in de onderneming is geïnvesteerd, waarmee er sprake is van feitelijke onafhankelijkheid ten opzichte van de familieonderneming vanuit het perspectief van de familieleden.
Dit laat echter onverlet dat familiebedrijven – van klein tot groot – een belangrijke bouwsteen van de economie vormen, misschien wel de belangrijkste. Het verbonden zijn aan een plaats, regio of land geeft meer (dan bij een beursfonds) gevoel van verantwoordelijkheid tegenover de andere belanghebbenden. Familiebedrijven kunnen zich daarbij natuurlijk niet onttrekken aan de ontwikkelingen in de sector. Damen, een succesvol familiebedrijf in de scheepsbouw, verplaatste bijvoorbeeld de productie naar Oost-Europa en het Verre Oosten omdat de arbeidskosten in Nederland te hoog werden om concurrerend te zijn. Hoogstens kan in de wijze waarop maatregelen worden doorgevoerd anders worden gehandeld.
Het is lastig te zeggen of familiebedrijven succesvoller zijn dan niet-familiebedrijven. Niet alleen veronderstelt dat een heldere maatstaf voor succes, maar ook dat over beide groepen ondernemingen hetzelfde type betrouwbare informatie beschikbaar is om te kunnen vergelijken.
De maatstaf voor succes is moeilijk vast te stellen. Vaak wordt die gemeten in financiële criteria, en juist familiebedrijven geven meer dan anderen aan dat niet als het belangrijkste te beschouwen12.
Met betrekking tot besturing en beheersing (governance) is het ook lastig een vergelijking te maken. Voor familiebedrijven gelden minder formele eisen voor 'goed bestuur' als het gaat om inrichting en transparantie. In het licht van dit hoofdstuk is de stelling dat het succes van een familiebedrijf vooral het succes van een goed geleide familie is (zijnde de eigenaar). Met alle opmerkingen over de periode vóór de grote democratiseringsgolf van de jaren zestig in de 20e eeuw kan het succes van veel ondernemende families tot ongeveer die periode mede worden verklaard door een heldere governance(structuur). Bewust staat hier 'heldere' en niet 'goede' governance(structuur). Om het wat beeldend te maken, ook de maffia heeft een heldere governance met duidelijke handhaving. In het geval van familiebedrijven volgt de governance met name de heldere eigendomsstructuur en daarmee zeggenschap. Sterk leiderschap en eenheid van bevel lijken daarbij factoren die aan succes bijdragen. De keerzijde hiervan is een beperktere transparantie, die tot op zekere hoogte hoort bij het privé-domein. Of dat altijd goede governance was en is, valt niet te zeggen, omdat familiebedrijven ook het recht hebben hun vuile was binnen te houden en dat ook doen. Fentener van Vlissingen (1995) geeft aan dat bij familiebedrijven geenszins minder strijd is in de top, alleen dat het minder zichtbaar dan bij een beursfonds. Het persoonlijke element bij familiebedrijven maakt die strijd juist harder en van grotere impact op relaties. Dat blijkt uit het grote aandeel van zaken van 'private ondernemingen' die bij de Ondernemingskader dienen. Van de 510 ingediende enquêteverzoeken bij de Ondernemingskamer in de periode 1971 – 2007 betroffen 479 niet-beursbedrijven (Cools, 2009). Als in een familiebedrijf twee eigenaren zijn die een conflict hebben, leidt dat vaak tot een impasse die niet zonder externe hulp kan worden doorbroken. Uiteindelijk eindigt dat vaak bij de rechter.
2.4 Het evenwicht van coöperaties en verenigingen 
'Als de markt faalt' is de titel van een boek met als ondertitel 'Inleiding tot coöperatie' (Van Dijk, 2005). Een belangrijke reden van het falen van de markt (vanaf 2007) was de grote en eenzijdige nadruk op het korte termijn belang van aandeelhouders (gefaciliteerd door deregulering en monetaire autoriteiten die de geldhoeveelheid te veel lieten oplopen). Wat is er dan 'anders' aan coöperaties? Ook sommige van deze organisaties zijn multinationals die in termen van omvang gemakkelijk kunnen concurreren met grote beursfondsen.
Coöperaties, coöperatieve verenigingen en ook gewone verenigingen hebben als enige rechtsvorm een orgaan van de eigenaren om verschillende soorten belangen te bespreken en daarover te besluiten. Dat zorgt voor evenwicht (Van Heemskerk 2009, Teeboom 2009). Als lid van de coöperatie of van een vereniging kun je diverse belangen hebben, die echter allemaal tot uitdrukking komen in de verbondenheid door het lidmaatschap. Je bent lid en praat en beslist over alles mee. Een aandeelhoudersvergadering geeft daarentegen een veel beperktere relatie. Je bent 'slechts' financieel belanghebbende. Het is je (goed) recht om op te komen voor de waarde van dat aandeel. Maar de plichten van de aandeelhouder om rekening te houden met de belangen van anderen zijn zeer beperkt.
Bij coöperaties kunnen meerdere soorten 'belangen' om tafel zitten. Ieder lid kan weer een andere combinatie van omstandigheden hebben. Neem een zuivelcoöperatie. De boeren hebben als eigenaren certificaten met een winstdeling en krijgen als leveranciers een bepaalde prijs voor de melk. Krijgen ze een hoge melkprijs dan is de winst lager, en andersom. Alleen hoeveel van die winst keert de coöperatie dan uit? Die keuzes kunnen voor verschillende boeren verschillend uitpakken, maar ze moeten er wel samen uitkomen.
In Nederland is verder de casus van het Vlietland Ziekenhuis bekend, en deze illustreert vooral goed dat je veel verschillende belangen (het 'stakeholdermodel' dus) bijeen kunt brengen.
De ledenraad van de coöperatie in het voorbeeld van een ziekenhuis: ieder van de onderstaande groepen krijgt in een bepaalde verhouding een vast aantal stoelen in de ledenraad (deze lijst is niet limitatief):
	•	artsen (namens de maatschappen)
	•	overige medische professionals
	•	ondernemingsraad
	•	patiënten(federaties)
	•	vertegenwoordigers van de vestigingsplaats(en)
	•	huisartsen uit het verzorgingsgebied
	•	de zorgverzekeraar(s)
	•	aandeelhouders of andersoortige kredietverschaffers

De taken van de algemene vergadering (waarin al die belanghebbenden dus aanwezig zijn) kunnen vergelijkbaar zijn met die van een algemene vergadering van aandeelhouders. Naast die ledenraad is er uiteraard een adequaat functionerend intern toezicht vereist. In de algemene vergadering streeft elk van de genoemde partijen een gerechtvaardigd eigenbelang na. De essentie van een stakeholderorganisatie is dat al die verschillende soorten belangen tot overeenstemming moeten komen. Dat is waarom de huidige NV en BV als vorm niet voldoen voor maatschappelijke ondernemingen. In het vennootschapsrecht zijn bestuur en commissarissen gehouden aan het belang van de vennootschap èn belanghebbenden daarbij te denken, terwijl ze daarop worden 'afgerekend' door slechts één belanghebbende (de Algemene vergadering van Aandeelhouders (AvA)) die alleen maar aan zichzelf hoeft te denken.
Telkens als er frictie ontstaat, is er uiteindelijk een scheidsrechter nodig (de Ondernemingskamer). Gegeven het feit dat het een kapitaalvennootschap is, is dat duidelijk. Maar het is niet bruikbaar voor organisaties met andersoortige doelstellingen dan een kapitaalvennootschap. Succesvolle coöperaties lijken op succesvolle familiebedrijven, als je de familie goed organiseert dan heeft goed bestuur in de onderneming een grote kans van slagen. In coöperaties is dus ook een duidelijke scheiding nodig van belangenbehartiging en goed bestuur. Het laatste gebeurt bij grote coöperaties door professionals en het eerste door gemotiveerde en gekwalificeerde betrokkenen. Dat een proces met meer betrokkenheid meer tijd kost, in de zin van een langer besluitvormingsproces, is eerder een voordeel dan een nadeel. Tenminste als het gaat om fundamentele vragen over het doel van een de organisatie.
De coöperatie in deze vorm maakt overigens de maatschappelijke onderneming als aparte rechtsvorm overbodig zoals voorgesteld (en inmiddels politiek 'afgeschoten'). Maar niet vanwege de kritiek die vanuit de gevestigde belangen op deze rechtsvorm is geuit. In de discussie over het wetsvoorstel is mogelijk verwarring ontstaan door de afkorting MO voor maatschappelijke onderneming. Sommige bestuurders dachten dat dit stond voor 'Macht Opgeven'.
2.5 Succesvolle maatschappen? 
Maatschappen en partnerships zijn om twee redenen relevant voor governance. Ten eerste zijn veel adviseurs op deze wijze georganiseerd, en ten tweede is het een andere vorm van eigenaarschap.
Maatschappen zijn in feite een gedeelde portemonnee van een aantal professionals die samenwerken ('maten'). In principe is iedereen gelijk in de maatschap, zowel in de vergadering waarin besluiten worden genomen en ieder één stem heeft, als bij het verdelen van de winst. Vooral dit laatste is in de praktijk vaak anders. Een belangrijk punt bij die gedeelde portemonnee is dat alle maten kapitaal moeten bijstorten als er een tekort is. Behalve in de zakelijke dienstverlening komen maatschappen veel voor bij medisch specialisten. Vroeger waren banken ook maatschappen en waren maten met hun hele hebben en houden aan die bank verbonden. Dus bij het nemen van risico's vroegen bankiers zich toen wel af hoeveel risico ze privé wensten te lopen.
Anders dan bij banken als beursvennootschappen met ingehuurde bestuurders waren de nadelige gevolgen van een besluit ook voor risico van de desbetreffende bankiers zelf.
De governancevraagstukken van deze samenwerkingsvorm zijn voor met name de advocatuur beschreven door Maister (2006), maar zijn universeel voor de adviseurs in maatschappen. In aansluiting op het voorgaande zou je vanuit het eigenaarschap een perspectief kunnen schetsen van governance in de zin van 'checks & balances'. Aan de ene kant van het spectrum bevinden zich Amerikaanse beursfondsen, waar aandeelhouders nog steeds bijna niets te zeggen hebben over machtige CEO's en sprake is van nauwelijks aan te pakken boards13. Naar het midden toe bewegend kom je Nederlandse beursfondsen tegen waar het onduidelijk is hoeveel inspraak aandeelhouders hebben14. In het midden van het spectrum bevinden zich goed geleide families (en familiebedrijven), en goed geleide ondernemingen met een beperkt aantal aandeelhouders. Verder naar de andere kant komen ondernemingen waar de aandeelhouder(s) te veel hun eigen belang boven dat van de onderneming plaatsen. Helemaal aan de andere kant van spectrum bevinden zich de slecht geleide familiebedrijven en maatschappen. Deze kenmerken zich doordat de familie of professional telkens als hij of zij wordt aangesproken op verantwoordelijkheden, de pet op zet van mede-eigenaar en actief of passief verzet gaat plegen door het saboteren van de effectiviteit van de bestuur.
Overigens, voor de adviseurs die ook mede-eigenaar zijn van een maatschap is het model helemaal niet slecht, gegeven de winstgevendheid van de meeste maatschappen van adviseurs. Maar dit duidt meer op de onvolkomen markt, met te weinig concurrentie, dan op de kwaliteit van het governancemodel en de interne organisatie. Door het ontbreken van transparantie en hoge winstgevendheid kunnen veel adviesorganisaties zich juist een minder goede governance veroorloven.
2.6 Het belang van staatskapitalisme 
Naast het particuliere bezit zijn er ook veel ondernemingen en organisaties eigendom van overheden. Deze ondernemingen en organisaties verrichten allerlei soorten diensten. Of dat 'publieke diensten' zijn is een politieke definitiekwestie. Vanwege de koppeling tussen private ondernemingen en de rol van de eigenaren (in dit geval overheden) wordt hier volledigheidshalve ook ingegaan op de zogenaamde staatsfondsen. In 2007 en 2008 was er opeens veel aandacht voor deze staatsfondsen. Staatsfondsen is een verzamelnaam voor grote (financiële) fondsen die onder dominante invloed van hun overheid staan. Hierbij onderscheiden we in hoofdzaak drie soorten fondsen, zij het dat het onderscheid niet altijd even helder is, en dat er geen algemeen geaccepteerde definities zijn (zie kader).
 
Diverse soorten staatsfondsen
	•	Sovereign Wealth Funds, dit zijn grote bakken ('entiteiten') met geld die eigendom zijn van een nationale overheid. Voorbeelden zijn de Chinese investeringsmaatschappij China Investment Corporation, of de industriële holding van Singapore 'Temasek'.
	•	State Owned Enterprises, zoals de Chinese staatsoliemaatschappij CNOOC, het Russische Gazprom en ook de Nederlandse staatsdeelnemingen van de NS tot en met ABN AMRO.
	•	Pension Reserve Funds, dit zijn pensioenfondsen al dan niet via pensioenregulering tot stand gekomen, zoals CalPers en CalSTRS (zusjes van ABP), ABP of het Canadese Ontario Teachers Pension Plan, waar de overheid niet altijd direct zeggenschap heeft, maar wel invloed15.


 
Grofweg zijn er de landen, vaak in het Midden-Oosten (maar ook Noorwegen), die de baten uit natuurlijke hulpbronnen opzij zetten voor toekomstige generaties. Soms – in Zuidoost-Azië  – gaat het om het beleggen van buitenlandse valuta. Tot slot: sommige landen zetten hun fiscale baten opzij (het genoemde Temasek).
De interessante ontwikkeling was dat in 2007 het publieke debat over de rol van staatsfondsen scherper werd. Met Noorwegen als uitzondering op de regel zijn de meeste staatsfondsen afkomstig uit nietwesterse democratieën, en helemaal niet transparant. Dat gaf in het verdere verleden al een paar keer aanleiding tot het beschermen van nationale belangen in de defensie-industrie, logistiek en/of energie16.
De angst leek vooral te zijn dat via grote financiële belangen, nietwesterse landen hun invloed in westerse landen zouden vergroten (Rusland versus West-Europa, China versus Amerika). Toen in 2008 de financiële crisis eerst alleen nog maar tot herfinanciering leek te noodzaken, werden diverse staatsfondsen opeens vrij gemakkelijk medeeigenaar van grote banken. Toen dit kort daarna tot grote verliezen leidde, werden de thuislanden van de fondsen kritischer.
"Geheim van de bv China: staatsplanning 2.0"
 De Volkskrant, 29 januari 2011

Het is lastig om alle perikelen van dit 'staatskapitalisme' in de zin van governance te duiden. Deels gedragen de fondsen zich als gewone institutionele beleggers17, investeren ze in private equity, en zijn ze niet altijd heel actief als aandeelhouder. Soms zijn ze een middel in de nationale politiek (bijvoorbeeld bij de toenemende invloed van China op het Afrikaanse continent). Het lijkt niet onwaarschijnlijk dat er met de komst van dit soort grote beleggers, naast het westers financiële kapitalisme (Rijnlands en Angelsaksisch), zoals die nu flink door elkaar zijn geschud, andere vormen van kapitalisme komen.
Net zoals de governance van familiebedrijven, met als overeenkomst dat ook families vaak de enige eigenaar zijn, en daarom minder tot verantwoording worden geroepen. Bij staatsfondsen is dan een overheid de enige eigenaar, en de transparantie naar de burgers hangt dan sterk samen met de vorm van democratie in dat land. Die vorm van kapitalisme lijkt nog het meeste op de praktijk van veel aandeelhouders tot 2008. Namelijk wel de financiële voordelen genieten, maar je niet druk maken over zeggenschap. Ook voor de burgers van bijvoorbeeld China (of tenminste een deel daarvan) zijn er wel de materiële voorrechten die voortkomen uit een kapitalistisch marktsysteem, maar hoort daar geen zeggenschap bij. In veel westerse landen hebben aandeelhouders vrijwillig afgezien van hun zeggenschap, terwijl die keuze voor de Chinezen nooit aan de orde was.
Wellicht dat in de desbetreffende landen anders wordt gekeken naar het staatskapitalisme. In democratische landen lijkt staatsschuld een manier om stemmen te winnen (namelijk door het maken van schulden nu, vandaag kiezers te paaien, omdat de kiezers die moeten gaan aflossen meestal nog niet mogen stemmen). In de genoemde, minder of niet-democratische landen, vormen ze juist potten voor als het minder gaat. Met Noorwegen als enige uitzondering in de westerse wereld.
2.7 De governanceproblemen van grote stichtingen 
Hiervoor werd kort ingegaan op staatsfondsen, en dan meer specifiek op staatsfondsen die bijna allemaal in niet-westerse democratieën zijn gevestigd. Nu is ook in landen zoals Nederland een aanzienlijk aantal bedrijven in handen van de overheid, of eigendom van partijen in de invloedssfeer van de overheid. Het gaat dan over staatsbedrijven zoals de NS, maar ook ABP als 'Pension Reserve Fund' voor ambtenaren, die investeert via 'private equity' in private ondernemingen.
Daarnaast zijn er nog de organisaties (die zichzelf soms ook bedrijven noemen) die publieke taken uitoefenen. Naast een beperkt aantal zelfstandige bestuursorganen is er een groot aantal zorginstellingen, scholen en woningcorporaties. Behalve bij de zelfstandige bestuursorganen ontbreekt anno 2010 bij al deze instellingen de 'democratische' controle door de eigenaren. Het is geen overheid, met controle via parlement of gemeenteraad, maar er is ook geen ander orgaan dat die taak uitoefent.
"Toezichthouders en bestuurders zien de zorginstelling steeds vaker als hun solitaire verantwoordelijkheid. Zij hoeven aan niemand verantwoording af te leggen.
Er is geen tegenmacht, zoals bedrijven aandeelhouders hebben."
De Volkskrant, 21 augustus 2010

De reden waarom veel governancevraagstukken bij instellingen en organisaties in de publieke sector lijken op die van beursfondsen (en andersom) is het ontbreken van een partij die zich gedraagt als actieve eigenaar. Een eigenaar die bestuur en toezicht op effectieve wijze scherp houdt bij hun taakuitoefening. In het verleden was dit in bijna alle gevallen anders. De oorsprong van bijvoorbeeld veel scholen en zorginstellingen is een particulier initiatief geweest. Hetgeen uiteindelijk resulteerde in een vereniging met leden die een bestuur kozen. Dat bestuur stelde dan mensen aan om de school of het ziekenhuis te leiden, die jaarlijks wel in de Algemene Ledenvergadering verantwoording moesten afleggen. Na vele decennia onderwijs of zorg, met een veelheid aan ontwikkelingen die tot hoge kwaliteit hebben geleid, zijn veel mensen zich niet meer bewust van het lidmaatschap en functioneert de vereniging niet meer. Het belang van de leden van de vereniging is niet zo helder meer als er jarenlang een goede school in de buurt is, of een goed ziekenhuis op korte reisafstand. De binding met school of ziekenhuis verandert dan. Mensen zijn bij de school betrokken als ouder van een kind, of als patiënt in het ziekenhuis. Bij een school is vaak sprake van een betrokkenheid van vier tot acht jaar, maar bij het ziekenhuis bijvoorbeeld nog maar vier tot acht dagen. In de praktijk wordt de persoon die vroeger als lid mede-eigenaar was, nu 'klant'.
Veel instellingen in het publieke domein hebben daarop gereageerd door de vereniging, waarvan de ledenvergadering toch al jaren niet functioneerde, om te zetten in een stichting. Een andere ontwikkeling was dat bedrijfsmatig werken steeds belangrijker werd. Waarbij overigens – als je kijkt naar organisatievormen – de voornaamste creatieve oplossing 'groeien' was, want dat zou efficiënter zijn. Met name tegen de achtergrond van de snelle ontwikkeling van informatietechnologie is dat een merkwaardige ontwikkeling. Juist dankzij de lage kosten van kennisdeling en de mogelijkheid tot snelle en efficiënte communicatie zouden alternatieve organisatievormen tot ontwikkeling hebben kunnen komen. Het lijkt er sterk op dat juist door de groei van organisaties ICT als hulpmiddel meer voor controle is ingezet dan voor creativiteit. Ook dit is een parallel met het bedrijfsleven. Dankzij ICT kan veel meer (controle)data worden geproduceerd en verwerkt, wat regelmatig tot ontwikkelingen als 'spreadsheet-terreur' leidt.
Op het gebied van kwaliteit, in de zin van het benoemen van doelstellingen en daarover verantwoording afleggen, is de ontwikkeling minder snel gegaan. Veel instellingen in de publieke sector, zeker ook de (hele) grote, vinden het erg lastig om effectief te communiceren in termen van 'outcome'. De prestaties in termen van 'output' (getallen) is vaak gemakkelijker vast te stellen. Juist omdat het maatschappelijke belang van outcome minstens zo belangrijk is voor de eigenaren/ belanghebbenden, zouden interne toezichthouders hier veel meer aandacht aan moeten geven. Zowel in hun eigen toezichtsrol, als in het toezicht op het communicatiebeleid van het bestuur.
 
Ook de overheid ontsnapte niet aan marktdenken 
Het veranderende denken over markwerking had ook zijn weerslag op de diverse niveaus van het openbaar bestuur. Tjeenk Willink (2010) heeft onder meer de invloed van het 'new public management' beschreven. 'In de filosofie van het new public management dient de staat klein in omvang te zijn, en ook als bedrijf te worden bestierd: efficiënt en effectief. Dat kwam goed uit. Het openbaar bestuur voelde zich niet bij machte de problemen die op hem afkwamen op te lossen. Op welke legitimatie kon het zich beroepen? Ook de bestaande instrumenten, wetgeving en financiën, schoten tekort. De collectieve sector moest financieel worden gesaneerd. Pogingen tot bestuurlijke vernieuwing liepen vast op de overblijfselen van het oude corporatieve bestel dat wel was aangetast, maar niet verdwenen. De vraag of de overgebleven boedel moest worden aanvaard of verworpen, werd verschillend beantwoord. Het besef dat het een gemeenschappelijke boedel was, deel van de staatkundige identiteit, vervaagde. Kleiner (dus goedkoper) en (daardoor) beter, geheel in lijn met het new public management'. Maar vervolgt Tjeenk Willink, een concept zoals new public management is helemaal niet toegesneden op het bestuur in een democratische rechtstaat. Maar wellicht moet die mismatch tussen probleem en oplossing ons niet verbazen, omdat ook 'in de veranderingsoperaties die de afgelopen 25 jaar in en rond het openbaar bestuur zijn ingezet, elke conceptuele visie op het bestuur in een democratische rechtsstaat, die steeds meer een 'poreuze staat' is geworden, ontbreekt. Beleid en uitvoering werden uit elkaar gehaald; wetgeving, bestuur en rechtspraak werden afzonderlijk beschouwd; de verbinding tussen bestuur en burgers werd niet geproblematiseerd.' Dit laatste is ook moeilijk zolang onduidelijkheid blijft bestaan over wat de begrippen bestuur en burgerschap inhouden. De introductie van Tjeenk Willink illustreert het onvoldoende gefundeerde marktdenken bij publieke taken. Juist daardoor kan een managementconcept (hier 'New Public Management') zo heel belangrijk worden. Pas later komt dan uit dat het onvoldoende resultaat heeft, en het draagvlak twijfelachtig blijkt. Visie op een samenleving en instituties vraagt maatschappelijk debat, en daaraan heeft het regelmatig ontbroken.

 
Uiteindelijk hebben deze ontwikkelingen geleid tot grote en zeer grote instellingen in het publieke domein, en zijn ze allemaal in 'de dode hand', namelijk zonder eigenaar. En zonder actief eigenaarschap. Aan die positie lijken zowel de voormalige 'eigenaren' (de burgers) en de huidige bestuurders gewend te zijn geraakt. Bestuurders en toezichthouders treft regelmatig het verwijt dat ze zich gedragen, alsof het 'hun bedrijf' is. Aan de andere kant stellen bestuurders dat zijzelf en hun organisaties 'zich suf communiceren' (denk aan de steeds dikkere jaarverslagen en uitgebreide websites), maar dat niemand die informatie leest. Ook in de dialoog met de omgeving vragen veel bestuurders zich geregeld af wat eigenlijk het nut is van al die informatie die ze geven via jaarverslagen en websites.
Tegen die achtergrond moet ook het democratisch tekort worden gezien bij de verzelfstandigde en geprivatiseerde publieke diensten. De compensatie is daarbij gezocht in steeds meer regels en controle. Zie daar ook de parallel met de ontwikkeling van zelfregulering van corporate governance zoals beschreven in hoofdstuk 1. De wens en hoop is dat zelfregulering werkt, en krijgt daarom de voorkeur boven wetten en andere afdwingbare regels. Die 'luxe' van het zelf mogen invullen van principes blijkt te groot; het gevolg is een enorm bouwwerk van guidance, transparantie en meer schijnzekerheden ter compensatie van degelijke handhaving.
Ook voor organisaties in de (semi-)publieke sector geldt dat de disciplinering van het actieve eigenaarschap terug moet komen, en dat kan alleen als daar aan twee kanten behoefte aan is.

Noten
	1	De pensioensector in Nederland betwist de uitkomsten van het onderzoek overigens en Bosch heeft achteraf toegegeven dat zijn schattingen te hoog waren uitgekomen. 
	2	Onder meer Strikwerda (2002) geeft een goed overzicht van de historie van diverse theorieën rond ondernemingsbestuur (ook over theorieën uit andere dan de economische wetenschap).
	3	Frits Bosch geeft in het Financieele Dagblad van 21 augustus 2010 aan dat de dekkingsgraad van de pensioenen in de jaren negentig ver boven de 200% was opgelopen en dat naar schatting € 212 miljard van de fondsen naar bedrijven is overgemaakt. Bosch is ook de auteur van het Zembla-rapport dat hiervoor werd genoemd.
	4	Dit was nog wel de originele gedachte achter het hedge fund Long Term Capital Management, dat in 1998 bijna al het financiële systeem in de afgrond stortte doordat in de modellen geen rekening was gehouden met de ineenstorting van Rusland.
	5	Zie onder meer de berichtgeving in de New York Times op 1 april 2010, die de ranglijsten aanhaalt van Absolute Return + Alpha.
	6	Het drama met Long Term Capital Management in 1998.
	7	ABP en Zorg kunnen het zelf af, Het Financieele Dagblad 22 juli 2010.
	8	De derde partij in deze markt is Fitch en is veel kleiner dan de grote twee, met ook minder 'producten'. Fitch bestaat overigens al wel sinds 1924.
	9	Collateralized debt obligation (afgekort CDO) is de algemene aanduiding van een type obligatie waarbij zekerheid is verschaft door de aanwezigheid van onderpand ('collateral').
	10	Een belangrijke trend na de economische crisis is dat steeds meer aandelenhandel buiten de beurs om gaat. Deze transacties onttrekken zich aan toezicht door beursautoriteiten. Volgens de Amsterdamse beurs was dit medio 2010 als meer dan 40%. 
	11	Er zijn nog wel meer grote bedrijven genoteerd aan de beurs die een grote aandeelhouder kennen, die verbonden zijn met de oprichter(s). Voorbeelden zijn TomTom, Randstad en Hunter Douglas.
	12	Er zijn de nodige wetenschappelijke onderzoeken die ingaan op de financiële prestaties van familiebedrijven (ten opzichte van beursfondsen). Niet alleen zijn de resultaten van dit soort onderzoek niet eenduidig, maar ook de verscheidenheid van familiebedrijven is te groot om hier stellige algemene uitspraken over te kunnen doen.
	13	Recente wetgeving (2010) in de Verenigde Staten probeert dit te doorbreken door aandeelhouders het recht te geven eigen kandidaten voor te dragen voor de board. Een tweede probleem in Amerika is dat van 'staggered boards', dat betekent dat er ieder jaar maar over een beperkt deel (bijvoorbeeld een derde) van de leden kan worden gestemd. In combinatie met de 'majority voting' waren aandeelhouders zo goed als monddood als het ging over de samenstelling van de board.
	14	In de zomer van 2010 deed de Hoge Raad een uitspraak in de zaak van een aantal aandeelhouders tegen bestuur en commissarissen van ASMI. In deze uitspraak lijkt de Hoge Raad de rechten van aandeelhouders weer in te perken ten opzichte van wat in de governance code voor beursfondsen staat.
	15	In het geval van ABP vormt de overheid, als werkgever van de ambtenaren de helft van het ABP-bestuur.
	16	De Verenigde Staten heeft sinds 1975 een wet (CFUIS) die door de toenmalige president Ford werd geïnitieerd uit 'angst' voor de gevolgen van het investeren van oliedollars van de OPEC-landen. De Amerikanen blokkeerden in 1992 de overname van de raket-divisie LTV door Thompson (toen een Franse staatsdeelneming), en in 2005 de overname van Unocal door CNOOC, en in 2006 de overname van zes havens door Dubai.
	17	Het staatsfonds van Kuwait bestaat als sinds de jaren zestig, en 's werelds grootste 'Abu Dhabi Investment Authority' sinds 1997, zonder veel bijzondere aandacht.


3.
Management: groeide in omvang en stagneerde wijsheid

In hoofdstuk 1. en 2. stond een aantal van de achtergronden en omstandigheden van de crisis centraal alsook brede maatschappelijke thema's waaronder de invulling van eigenaarschap. Daarbij is op de vraag ingegaan hoe we de afgelopen decennia in de economie en maatschappij zijn omgegaan met 'bezit'.
Dit hoofdstuk besteedt aandacht aan het leidinggeven van bedrijven en instellingen. Een ingewikkeld vraagstuk is hoe het komt dat organisaties (bedrijven en 'not for profit' instellingen) veel sneller in omvang en complexiteit zijn toegenomen terwijl de kwaliteit van leiding en management niet toenam. Het enige dat is meegegroeid, is de omvang van management en middenkader management. De managementstijl lijkt in hoofdzaak te zijn geïnspireerd op Taylor.
"Adam Smith opened "The Wealth of Nations" with a wonderful description of the division of labour in a pin factory, but het said nothing about the bosses who hired the pin-makers or the managers who organised them."
The Economist, 'Schumpeter' 18 december 2010

De ontwikkelingen op het gebied van ICT lijken hierbij een negatieve rol te hebben gespeeld. Zoals in hoofdstuk 2. al kort werd aangegeven heeft vanaf het begin jaren van de negentig een snelle ontwikkeling van informatie- en communicatietechnologie plaatsgevonden. Een ervaren commissaris verzuchtte eens dat we rond de eeuwwisseling dachten dat automatisering 'vanzelf' complexe problemen zou oplossen. Het omgekeerde lijkt soms eerder waar: invoering van nieuwe of gewijzigde automatiseringstoepassingen leidt juist tot meer problemen.
Bedrijven zijn niet per definitie gegroeid in omvang, en in een aantal gevallen zijn conglomeraten in de golfbeweging van concentratie ('groot') naar focus ('klein) juist weer kleiner geworden. Echter, voor beide groepen geldt dat veel ICT-toepassingen niet zijn gebruikt om nieuwe organisatie- en managementconcepten te verzinnen, maar vooral om meer controle toe te passen. In het algemeen terugkijkend, is de vraag: waarom organisaties in de (semi-) publieke sector veel omvangrijker zijn geworden terwijl door de steeds lagere kosten van communicatie en informatie er ook alternatieven hadden kunnen worden uitgeprobeerd.
Dit hoofdstuk behandelt het management en bestuur in de laatste decennia. Hoewel er veel onderzoek beschikbaar is en veel voorbeelden van 'affaires' (lees: grote debacles) zijn, worden de lessen over leiderschap beperkt verzilverd. En dat is opmerkelijk, omdat dankzij het internet die 'lessen' toch bij (letterlijk) de hele wereld bekend zijn.
3.1 De betekenis van ondernemingsbestuur 
Allereerst een korte begripsbepaling in het kader van corporate governance. Wat is ondernemingsbestuur? En, wat is 'goed' ondernemingsbestuur? Het antwoord op de eerste vraag zou een neutrale formulering kunnen zijn: taken die een bestuur zou moeten uitvoeren of verantwoordelijkheden die een bestuur heeft. In de tweede vraag zit een meer normatief element, dat mede ingegeven is door de omgeving (land of jurisdictie) waarin een onderneming opereert.
"Bovendien zijn aandelen veel ingewikkelder dan grondstoffen. Neem een bedrijf als IBM. Dat heeft, zeg honderdduizend werknemers en is in vele sectoren actief.
Zelfs voor de bestuursvoorzitter is het onmogelijk om die onderneming door en door te kennen. Wat moet ik dan als eenvoudige belegger."
Jim Rogers (privaat investeerder), het Financieele Dagblad, 5 februari 2011

Strikwerda (2002) heeft een beschrijving gegeven van ondernemingsbestuur, met daarbij de opmerking dat er geen eenduidige definitie of opvatting is over wat ondernemingsbestuur precies is. Hij geeft vier invalshoeken van waaruit je ondernemingsbestuur kan bekijken:
	1.	bedrijfskundig (maakt een onderscheid tussen het meer intern gerichte managen, en het meer extern gericht besturen),
	2.	juridisch (gaat meer uit van de verantwoordelijkheid en aansprakelijkheid van het bestuur ten opzichte van de onderneming en omgeving),
	3.	economisch (dit is het perspectief vanuit de markt waarop een onderneming fungeert, het bestuur moet – ook in een concernverband – activiteiten en/of kapitaal beter coördineren en/of alloceren dan dat 'de markt' dat kan, en het bestuur moet tijdig herstructureren als het kapitaal met andere activiteiten meer zou opleveren),
	4.	management control (dit stelt eisen aan de onderneming, zoals in de definitie van de Commissie-Peters 'Governance gaat over besturen en beheersen, over verantwoordelijkheid en zeggenschap en over verantwoording en toezicht. Integriteit en transparantie spelen hierbij een grote rol.').

Deze (academische) opsomming geeft aan dat er diverse vakgebieden zijn die, vanuit diverse invalshoeken, opvattingen over ondernemingsbestuur hebben. Opvattingen die noch goed of fout zijn, noch die onderling noch strijdig hoeven te zijn, en die ook per land kunnen verschillen. Verschillen tussen landen bestaan zowel door wettelijke kaders als door culturen. Dit laatste is al eeuwenlang bekend, en klinkt als een open deur. In de praktijk zal de gemiddelde ondernemer en bestuurder niet wakker liggen van dit soort definitiekwesties.
Om het onderwerp praktischer te maken zijn in het kader 'Invalshoeken voor ondernemingsbestuur' meer beschrijvende 'rollen' opgenomen die veel bestuurders zullen herkennen. Deze vatten de vier invalshoeken voor ondernemingsbestuur samen.
 
Invalshoeken voor ondernemingsbestuur 
	•	De formative rol (over de randvoorwaarden):
 het bepalen van waar de onderneming (of organisatie) voor staat in de samenleving; het gaat dan over het doel van de onderneming, over waarden, normen en cultuur van de onderneming, risicobereidheid, stijl van leidinggeven en gewenst (voorbeeld)gedrag.
	•	 De performance rol (het praktisch 'runnen van de tent'): 
het bepalen van de doelstellingen en de strategie van de onderneming en haar onderdelen, de markten waarop de onderneming actief is, de producten en diensten die de onderneming voert, benodigde middelen, vereiste rentabiliteit op geïnvesteerd vermogen, verhouding vreemd-/eigen vermogen, dividend beleid, bepalen van de organisatie van de onderneming: de juridische structuur, de financiele structuur, de management-structuur en -processen, planning & control, verdeling bevoegdheden, en bepalen van investeringen.
	•	 De conformance rol van de bestuurder, (de verantwoording): 
het afleggen van verantwoording aan de RvC, de AvA en de OR, inclusief het opstellen en publiceren van het jaarverslag en overige wettelijk vereiste rapportages, het opvolging geven aan de bevindingen van de externe accountant, het er op toezien dat alle werknemers en onderdelen van de onderneming zich houden aan (inter)nationale wet- en regelgeving, het actief toezicht uitoefenen op de prestaties en het functioneren van de onderdelen van de onderneming, respectievelijk het management van die onderdelen (inclusief de zachte kant daarvan). (Bron: Strikwerda, 2007)


 
De invalshoeken betreffen zowel de taken van het dagelijkse (top) management als de interne toezichthouder. In de verschillende landen of jurisdicties kunnen deze taken in één bestuursorgaan zijn georganiseerd ('one tier' model) of in twee verschillende organen ('two tier' model). Dat maakt voor het geheel van de taken niet uit. Beide rollen hebben een interne en externe link, en beide zijn – in verschillende mate – verantwoording schuldig aan de eigenaren, 'stakeholders' en/ of andere partijen in de buitenwereld.
Na de crisis heeft Strikwerda (2009) de vraag opgeworpen: wat is de ultieme doelstelling van de onderneming, nu winstmaximalisatie en aandeelhouderswaarde als ultieme doelstelling zijn geschrapt. Hoe is bestuurlijk handelen te toetsen? Voor de crisis ging het bij bestuur vaak over de agency theory, en nu worden steeds bredere doelstellingen op het gebied van people, planet, profit genoemd. Dit raakt meer aan de stewardship theory. Strikwerda geeft hierbij aan dat het doel van een onderneming nog steeds maximalisatie van welvaart is, met inachtneming van externe factoren en het respecteren van de waarden van de samenleving. De vraag is vervolgens: wie beoordeelt of de onderneming erin geslaagd is die bijdrage te leveren, en aan wie die gecreëerde waarde toekomt. De onderneming moet – bij een andere oriëntatie – haar missie en waarden vertalen in meetbare financiële en niet-financiële doelstellingen. Dit moet ondernemingsbreed worden vertaald. Voor veel ondernemingen zal gelden dat ze claimen dit nu al te doen. Hierna wordt nader ingegaan op deze ontwikkeling.
Het voorgaande is geschreven in de terminologie van bedrijven en 'corporate' governance, maar het is inhoudelijk ook van toepassing op 'not for profit' organisaties. Hoe wordt – binnen deze organisatiestructuren – leiding gegeven?
3.2 Leiders en managers het zijn net mensen 
In 1999 werd Jack Welch door het blad 'Fortune' gekozen tot 'manager van de 20e eeuw'. Die verkiezing had te maken met de enorme waardeontwikkeling op de beurs van het conglomeraat GE (General Electric) waaraan Welch leiding gaf van 1999–2001. GE was een echte 'beurslieveling'.
Dezelfde Welch stelt echter in een interview in 2009 dat de sterke focus op earnings management ten behoeve van de kapitaalmarkt eigenlijk heel dom was. Daar geven veel mensen hem nu wel gelijk in, maar als hij dat in 1998 had gezegd was die verkiezing voor Welch waarschijnlijk anders gelopen.
En er is iets anders opvallend aan zijn opmerking. Welch heeft een eigen website over leiderschap en voorbeeldgedrag1en reist de wereld over om anderen hierover te leren. Gezien de positie en bekendheid van Welch haalde zijn uitspraak uitgebreid alle financiële media. Vanuit die positie is het een slecht voorbeeld van leiderschap om achteraf uit te leggen dat zijn uitspraak over earnings management wel klopt, maar helemaal verkeerd is begrepen2.
Welch had bedoeld te zeggen dat aandeelhouderswaarde als strategie dom is, want aandeelhouderswaarde is alleen de uitkomst. Zo'n uitleg is weinig geloofwaardig met het oog op de stevige uitspraken die Welch eerder deed over dit onderwerp.
In een reeks columns stelde Welch in 2006 nog duidelijk iets anders. Op de vraag: 'Voor wie is een bedrijf er eigenlijk, niet juridisch, maar filosofisch gesproken?' gaf hij als antwoord: "Een bedrijf is er voor zijn aandeelhouders, zij zijn de eigenaren. Zij hebben de touwtjes in handen, zo is het, en zo moet het ook zijn." Vervolgens komt er een uiteenzetting van Welch over verborgen agenda's van vakbondsleiders, volkvertegenwoordigers en sociale activisten. Ook noemt Welch de kritiek op de korte termijn focus van de markt, zonder er echt op in te gaan. Curieus is de zin: 'Het kapitalisme kent zeker zijn tekortkomingen. Maar het zorgt er ook voor dat diezelfde critici, met hun verborgen bedoelingen, hun stem kunnen laten horen op de markt en (luid en duidelijk) in de media'. Afsluitend vat hij samen: 'Een bedrijf bestaat om de mensen te dienen die de raad van commissarissen kiezen, die op haar beurt de bestuurders benoemt, die het bedrijf moeten leiden. Het bedrijf is er dus voor de eigenaren' (Welch, 2009).
Het zou Welch, als bekende leider ('goeroe') hebben gesierd als hij zou hebben toegegeven dat hij het verkeerd had gezien op het punt van earnings management. En ook op het punt van de korte termijn focus. Of misschien zoals Greenspan deed bij een hoorzitting op het congres, aangeven dat je mis zat bij een fundamentele aanname.
Maar èn leiderschap claimen, èn geen fouten willen toegeven, is geen geslaagde combinatie. Dat lijkt voor 'bazen' de belangrijkste valkuil naast corrumperende macht: het niet willen of kunnen toegeven van het eigen ongelijk. Dat is als een kleine leugen die leidt tot uiteindelijk grote problemen.
"Je leidt als CEO eigenlijk een tamelijk eenzaam bestaan. Voor je het weet, ga je je in die positie al snel geweldig vinden."
Marijn Dekkers (CEO Bayer), het Financieele Dagblad, 9 april 2011

 
Jack Welch als voorbeeld 
Jack Welch is naar veel maatstaven waarschijnlijk zeer succesvol.
Waarom dan die aandacht voor een uitspraak die afwijkt van wat misschien van hem wordt verwacht? Het voorbeeld van Welch, die zelf met een website nadrukkelijk leiderschap claimt, illustreert een paar elementen die bij de 'super CEO's' helemaal mis zijn gelopen.
Toen Welch in 1981 begon als CEO van GE was dat bedrijf ongeveer USD 14 miljard waard, en toen hij wegging in 2000 ongeveer USD 410  miljard3. Dus dat hij succesvol was, en de minstens USD 1 miljard die hij in die twintig jaar kreeg bij GE ook waard was, is buiten twijfel (toch)?4 Waarschijnlijk in zijn 'peer group' wel. Vanuit een lange termijnperspectief gezien als aandeelhouder is dat nog maar de vraag. GE was vanaf 2008 nog 'maar' circa USD 160 miljard dollar waard. Als iemand in 1981 een erfenis in GE had gestopt en dat bedrag voor zijn of haar pensioen in 2009 of 2010 nodig had, was het rendement op GE ongeveer 9% tegen een rendement van de index (S&P500) ruim 10% en Amerikaanse staatsobligaties meer dan 20%. In dat licht is USD 1 miljard, ook na 20 jaar hard werken, wel erg veel. De periode na het vertrek van Welch5 geeft een nog slechter beeld: wie in 2003 USD 100 had geïnvesteerd in GE, had eind 2008 – met herinvestering van alle ontvangen dividenden – (nog) USD 69 over, terwijl investering van diezelfde 100 dollar in de algemene index 89 had opgeleverd en de industrie-index 95. Na het rampjaar 2008 krabbelden de indices weer op terwijl GE verder weg zakte.
Welch had en heeft ongetwijfeld vele kwaliteiten, maar – en dat wordt vaak vergeten – hij presteerde het niet allemaal alleen. De financiële tak van GE – die niet door Welch werd geleid – droeg vele jaren tegen de 40% van de resultaten bij, en de grote 'turnaround' bij dochterbedrijf NBC – die direct na zijn aantreden voor een grote waardevermeerdering zorgde, werd ook niet door hem geleid. GE geeft zelf ook veel bekendheid aan haar management development programma, en wijst erop dat juist dat ook bijdraagt aan het succes van de onderneming. Zeker tegen die achtergrond 'voelt' het merkwaardig dat dat succes aan één man wordt toegeschreven en gretig geclaimd ('welchway.com').

 
Het ophemelen van succesvolle leiders gebeurt ook in Nederland, zij het in bescheidener mate. Dat ook daar het een en ander op af te dingen is, is inmiddels zichtbaar in de aftakeling van diverse Nederlandse multinationals. De Volkskrant kopte in de herfst van 2009 'De verloren jaren negentig6'. Het artikel beschreef de grote kooplust van Nederlandse multinationals in de jaren negentig en illustreert het succes van die avonturen met het verloop van de aandelenkoersen. Als je de koersontwikkelingen van de aandelen van die ondernemingen over twintig jaar zo ziet, dan voedt dat de gedachte dat bestuurdersbeloning een element van een loterij heeft. Wie er 'toevallig' in de tweede helft van de jaren negentig zat (en 'gewoon' goed presteerde), pakte de jackpot. Desondanks claimen veel bestuurders uit die jaren heel nadrukkelijk de resultaten als eigen verdienste. Cools (2005) interviewde begin van deze eeuw veel bestuurders en toezichthouders uit die tijd. De titel van het boek dat daaruit voortkwam, luidt: 'Controle is goed, vertrouwen nog beter'. Dit boek verscheen kort na de affaires van Enron en Ahold, en de teneur was dat er niet te veel regels moesten bijkomen, want dat hielp toch niet. Op het moment dat dat speelde was de internetzeepbel net uiteengespat, en ontbrak het aan maatschappelijk vertrouwen in beursondernemingen. De stelling dat vertrouwen beter is dan controle, is wel wat opportunistisch. Als je de ontwikkelingen van de jaren negentig in dat perspectief zet, toen veel van de geïnterviewden bestuurder en/of commissaris waren, dan hebben de bevindingen van Cools van een hoog 'feel good' gehalte. Een gevoel dat amper in de weg werd gezeten door kritische tegengeluiden in het boek.
Andere voorbeelden. Begin januari 2009 stond in de NRC een interview met zeven ex-CEO's van Nederlandse multinationals7. Deze mannen waren eind jaren negentig CEO van deze grote bedrijven. In dit interview uitten de heren ongezouten kritiek op de huidige generatie bestuurders. Dat kan, op de CEO's van de laatste tien jaar is ongetwijfeld het nodige aan te merken. Echter deze ex-CEO's bekritiseren de generatie die ze zelf opgeleid en aangesteld hebben, en waarop ze als ('top')commissaris toezicht hebben gehouden. In feite richtten ze daarmee hun kritiek op zichzelf, op de invulling van hun eigen werkgeversrol als commissaris. Het woord 'commissaris' komt in het hele interview niet voor. Dit soort 'blinde vlekken' komt overigens met enige regelmaat voor. Zie bijvoorbeeld diverse economen die met een visie komen over de oorzaken van de financiële crisis, en zelf als commissaris bij een bank die niet zagen aankomen, of ex-bestuurders en commissarissen die – kennelijk met de benefit of hindsight – opleidingen verzorgen over ethiek of goed toezicht.
"Overmoed en ondergang, Blunderend Hollands topkader geportretteerd"
NRC Next, 11 januari 2010

Zo kort opgeschreven lijken dit nogal open deuren over menselijk gedrag. Toch worden die open deuren snel vergeten als het economisch een langere tijd goed gaat, en iedereen weer gelooft dat er een buitencategorie bestuurders is. Wat deze voorbeelden aantonen, is dat leiders en managers net mensen zijn, met goede eigenschappen en met beperkingen. Op papier is er de nodige aandacht voor de menselijke kant van leiderschap en management. Prestigieuze 'business schools' ontvangen topbestuurders voor een paar weken in leiderschapsprogramma's, en dan komen de gewone menselijke eigenschappen wel aan de orde: hebzucht, ijdelheid, of wat je eigen familie van je vindt et cetera. Maar het nut van al dat zelfonderzoek lijkt in economische zin beperkt.
Er zijn nog andere aspecten die in de afgelopen periode een grote ontwikkeling hebben doorgemaakt, en de nodige invloed hebben gehad op de manier van leidinggeven in zowel het bedrijfsleven als in de publieke sector. Daarover in de volgende paragrafen meer.
3.3 Visie en strategie versus dromen en idealen 
Na een korte blik op de menselijke kant van 'grote leiders', gaat dit onderdeel in op een van de belangrijkste taken van de leiders: het bepalen van de richting, het maken van een plan en het realiseren van dat plan. Wat maakt bedrijven nu succesvol? Daarover lijken soms wel handboeken te bestaan, alleen kloppen die wel? Zijn er 'gemakkelijke' recepten voor succes, zoals (hand)boeken soms suggereren?
Visie en leiderschap 
Toen Bill Gates midden jaren zeventig begon met wat Microsoft is geworden, had hij geen idee waar de onderneming zoveel jaar later zou staan. Bill Gates kan namelijk niet in de toekomst kijken. Net zo min als enig ander mens. Microsoft is de laatste decennia een groot en succesvol bedrijf geworden. Desondanks kan en weet Microsoft niet alles. Bedrijven als TomTom, Google en YouTube zijn in dezelfde markt met andere producten enorm succesvol. Elk van de vier genoemde bedrijven is waarschijnlijk het resultaat van slimme en betrokken mensen, die tijdig met anderen gingen samenwerken om succesvol te zijn. Dat kan vanaf het begin, met mensen die elkaar aanvullen. Dat kan na een succesvolle beginfase, waarna een verdere groeifase komt die andere vaardigheden vereist. Ook kun je meer middelen (kapitaal) nodig hebben voor verdere groei enzovoort. Wat je niet, of slechts beperkt hebt in de beginfase, is 'gevestigde belangen'. Dat maakt dat nieuwe ideeën en innovatie niet worden gehinderd door vele niet relevante zaken. Het op tijd samen (gaan) werken met anderen is buitengewoon slim, wellicht zelfs wijs. Je kunt het strategie noemen, je kunt het visie noemen. Alleen het latere succes in concrete zin kun je niet 'een-op-een' verbinden met 'visie' in die eerste levensfase van deze ondernemingen. (Tenzij 'samenwerken' ook een visie is.) Daarvoor zijn er gewoon te veel externe omstandigheden die je niet of beperkt kunt beïnvloeden. Belangrijker is dus consistent leiderschap, in de zin van effectieve uitvoering van plannen.
Een volgend voorbeeld van een succesvolle ondernemer is de belegger Warren Buffett. Buffet lijkt naar vele maatstaven een uitzondering op vele regels. Bij zijn 80e verjaardag stond in diverse kranten een grafiek waaruit blijkt dat 100 Amerikaanse dollars in de jaren zeventig in een van Buffett's fondsen geïnvesteerd, op 30 augustus 2010 een veelvoud waard zijn van de waardeontwikkeling van de S&P index. Ook vele uiterlijke kenmerken van succesvolle CEO's lijken niet op Buffet van toepassing. Hij woont al decennia in hetzelfde huis, deelt een bedrijfsvliegtuig met anderen enzovoort. Met zijn stelling 'de grootste vijand van de rationele belegger is optimisme' bevestigt hij de bevindingen van Akerlof (2009) over irrationeel gedrag van veel andere beleggers. Met de eerder genoemde Bill Gates voert hij al jaren de lijst met rijkste mensen ter wereld aan. Voor beide mannen geldt dat ze niet bijzonder rijk werden geboren, en succesvol familiekapitaal hebben vermeerderd, maar dat ze het zelf hebben gerealiseerd. Waar het hier om gaat is een aspect uit de kenmerkende strategie voor Buffett: hij investeert niet in bedrijven en producten die hij niet begrijpt8. Dat is een concrete visie of strategie om te reageren op omstandigheden. Het was ook Buffett die de 'dotcom' hype links liet liggen en al in 2003 in zijn jaarlijkse brief aan de aandeelhouders de derivatenhandel karakteriseerde als 'weapons of mass destruction'. Zijn visie leidde hier tot duidelijke resultaten.
De laatste voorbeelden hierover zijn die van Martin Luther King en Nelson Mandela. King was de bekende voorvechter van gelijke burgerrechten in de Verenigde Staten. In 1963 hield hij zijn beroemde 'I have a dream' toespraak. Meerdere keren gebruikte hij in die toespraak de woorden 'I have a dream' als begin van een zin waarin hij sprak over een hoopvolle toekomst9. King geeft dan zijn droom weer als visie. Ook Mandela ontwikkelde in gevangschap een visie over vreedzame afschaffing van de apartheid, en realiseerde een geleidelijke overgang van het oude apartsheidsbewind naar democratische verkiezingen waar alle Zuid-Afrikanen mochten stemmen.
Door deze voorbeelden van markante figuren en hun prestaties op een rij te zetten, vallen een paar dingen op. Vaak wordt succes gerelateerd aan zakelijk succes, dat tot grote rijkdom leidt voor de betrokken ondernemers. Het zijn ook de individuen die meestal worden geassocieerd met het zakelijk succes van de onderneming. Net als voor het voorbeeld van Welch, geldt dat ook voor Gates en Buffett. Deze laatste twee bouwden heel succesvol echt iets op. Overigens is dat pas achteraf vast te stellen. King en Mandela spraken over een grote verandering, die werd gerealiseerd en gekoppeld aan hun namen. Beiden brachten hier een groot persoonlijk offer voor: King betaalde met zijn leven en Mandela met dertig jaar gevangenschap.
Wat heeft dit te maken met het onderwerp 'visie en strategie'? King had een droom, en noemde dat ook zo. Hij had geen 'business case' met een gefaseerd implementatieplan. Ook Mandela had geen 'resources' (die zaten gevangen of ondergronds), geen afdeling 'planning & control', maar wel een ideaal. Toch hadden beiden veel succes, in de vorm van erkenning met de Nobelprijs. Nog belangrijker, de door King gewenste wet kwam kort na zijn dood. King staat nog steeds symbool voor een grote verandering. Hetzelfde geldt voor Mandela, die met president De Klerk de Nobelprijs voor de vrede won na de vreedzame afschaffing van de apartheid.
Het is belangrijk onderscheid te maken tussen dromen en idealen, en verstandig zaken doen. Het breed uitdragen en realiseren van dromen en idealen en het delen van de voordelen met anderen zijn essentieel. Meestal komt dit ten goede van anderen. Verstandig zaken doen kan voor andere partijen natuurlijk wel eens nadelig uitpakken. Een voorbeeld is Microsoft die keer op keer voor de mededingingsrechter moet verschijnen. Toch mag je zeggen dat in de manier waarop leiding wordt gegeven door mannen als Gates en Buffett een visie of strategie schuilt. Die houden ze voor een deel binnenskamers en proberen ze in goede en slechte tijden uit te voeren. We zullen zien dat dit laatste in de praktijk lang niet altijd zo gaat.
"Have We Learned Anything about Leadership Development?"
The Conference Board Review, mei/juni 2008

Succesvol ondernemen
In hoofdstuk 1. werd aangetoond (Rosenzweig, 2007) hoe de media het succes van individuen (CEO's) koppelen aan dat van ondernemingen. Ook al doen die individuen niet van de ene op de andere dag hele andere of gekke dingen, toch worden die CEO's in de pers opeens wel anders bejegend als het met het bedrijf minder goed gaat. In dit onderdeel gaan we nader in op ondernemingen en succes.
Rosenzweig heeft nog een paar interessante inzichten in zijn boek gegeven, en die gaan over vermeend succesvolle ondernemingen. Of nog specifieker, over de managementliteratuur over ondernemingen die heel succesvol zijn of zouden zijn.
Onderstaand drie 'bestsellers' uit opeenvolgende decennia:
	•	'In Search of Excellence: Lessons from America's Best-Run Companies' van Tom Peters en Robert Waterman uit 1982;
	•	'Built to Last: Successful Habits of Visionary Companies' van Jim Collins en Jerry Perras uit 1994;
	•	'Good to Great: Why Some Companies Make the Leap … and Others Don't'' van Jim Collins uit 2001.

Wat is de rode draad in deze succesverhalen? Op basis van veel onderzoek bij succesvolle ondernemingen wordt gesuggereerd dat er een beperkt aantal universele gedragingen is die – als je die in je eigen onderneming ook doorvoert – tot succes leiden. Niet zo maar succes, maar echt en langdurig succes. Rosenzweig ontleedt in zijn boek de onderzoeksaanpak van al deze 'feel good' verhalen, en toont aan dat ze allemaal van een verkeerd vertrekpunt uitgaan. De brongegevens waren telkens besmet met het zogenaamde Halo-effect10 (in diverse varianten), de steekproeven (van bedrijven) berustten op de afhankelijke variabele, namelijk de uitkomst. Rosenzweig geeft onder meer aan dat je bij onderzoek naar de oorzaak van hoge bloeddruk niet alleen een onderzoeksgroep moet samenstellen van mensen met een hoge bloeddruk. Ook in de latere managementboeken waarin wel controlegroepen van ondernemingen werden opgenomen, werden de bronnen in essentie niet gewijzigd, steeds bleef het uitgangspunt een financieel succesvolle onderneming.
Peters (een van de twee auteurs van 'In search of excellence') vertelde later hoe zijn eerste boek echt tot stand kwam. Het onderzoek zoals gesuggereerd was helemaal niet gedegen opgebouwd naar de bekende conclusies toe. Er zat zeker veel kennis van McKinsey en input van academici in, maar geen opbouw richting de acht kernelementen.
Peters schreef op basis van zijn eigen kennis en ervaring de acht praktijken op een ochtend op, en die zijn nadien niet meer veranderd.
 
Voorbeeld: de acht kernthema's uit 'In search of excellence':
	1.	Actiegerichtheid;
	2.	Contact met de klant;
	3.	Autonomie, ondernemerschap en innovatie;
	4.	Mensen echt waarderen als bron van productiviteit;
	5.	Praktische en betrokken ('hands on') managementstijl;
	6.	Dingen blijven doen waar je goed in bent;
	7.	Simpele organisatiestructuur, lage overhead;
	8.	Centrale waarden gecombineerd met decentrale autonomie.

Bron: Peters, 1982.

 
Voor elk van de genoemde boeken geldt dat de meeste ondernemingen die als goed, super of excellent werden aangemerkt, kort nadien minder presteerden dan de gemiddelde beursonderneming in Amerika. Later bleek dit ook uit andere publicaties, zoals 'Creative destruction' van Foster en Kaplan (2001) die stellen: 'McKinsey's long-term studies of corporate birth, survival, and death in America clearly show that the corporate El Dorado, the golden company that continually performs better than the markets, has never existed, It is a myth.'
In vergelijkbare studies van Simon (1996) over middelgrote ondernemingen in Duitsland blijkt dat ook. Die studies gaan niet uit van zogenaamd excellente financiële prestaties (om daar dan succesverhalen aan te verbinden), maar beschrijven het feitelijk functioneren van lang bestaande (meestal) familiebedrijven. Het succes wordt daar meer toegeschreven aan het goed doen van veel ogenschijnlijk kleine dingen. Lange termijn denken, conservatieve financiering, stabiel leiderschap, focus, veelal afzien van diversificatie, afschermen van eigen kennis en succesvolle exploitatie van innovaties. En ook, minder of niet inhuren van strategieadviseurs en andere zaken die afleiden van het ondernemen of primaire proces. De leiderschapsstijl van deze ondernemers is vaak meer autoritair en top-down als het gaat om strategie en bedrijfswaarden, terwijl in de uitvoering juist veel ruimte is voor flexibiliteit. Let wel: dit is niet het 'rule book' voor succes. Dit geeft slechts aan dat strategie en management geen hocus pocus zijn, maar gewoon hard werken. Het is niet dat er niets zinnigs in de zelfhulp managementliteratuur te vinden is. Alleen de realiteit is geen 'groots meeslepend verhaal', en dat leest daarom veel minder prettig. Rosenzweig concludeert terecht dat we moeten oppassen voor de valkuil van het verwarren van oorzaak en gevolg, actie en resultaat. Dus neem niet een serie succesvolle bedrijven in een bepaalde periode, en concludeer na 'wat' aanvullende studie dat daar de sleutel voor succes ligt.
Advies over strategie 
Wat wellicht ook interessant is, is hoe adviseurs tegen implementatie van adviezen aankijken. Kiechel (2010) beschrijft het ontstaan van de drie grote advieskantoren (McKinsey, Bain en BCG). Hierin staat een anekdote (uit 1982) waarin consultants zelf inschatten dat hun adviezen voor hooguit 10% goed geïmplementeerd worden. Ook diverse bestuurders erkennen dat ze uiteindelijk hun organisatie beperkt kunnen beheersen. Kay (2009) noemt de voorbeelden van Apple onder Sculley, Prince de baas van Citigroup en O'Neal die leiding gaf aan Merrill Lynch. Allemaal erkennen ze de eigen beperkingen als leider. In de geschiedenis was dit niet anders. Tolstoy beschreef de slag bij Borodino, tijdens de veldtocht van Napoleon naar Rusland. Hij beschrijft dat Napoleon de uitslag van de strijd helemaal niet beïnvloedde, omdat geen enkele van zijn orders werd uitgevoerd en hij ook niet geïnformeerd werd over het verloop van de strijd.
Een tweede belangrijke opmerking is dat strategieadvies, als verschijnsel mede de oorsprong vormt voor de enorme stijging van inkomens van CEO's. Zeg maar, onderdeel van de rechtvaardiging waarom de verhouding tussen het gemiddelde inkomen van de werknemers en het inkomen van de CEO van 1:40 begin jaren tachtig, geëxplodeerd is naar extremen van meer dan 1:900 de laatste jaren voor de crisis (over 2009 bedroeg de verhouding in Amerika gemiddeld 1:187)11. Hoe werkt deze 'psychologie'? Een bedrijf is succesvol, en dus denkt het bestuur: 'He, dat is vanwege de strategie die door ons, topmanagement, is goedgekeurd! Maar wacht even, als het de strategie is die wij hebben bedacht (misschien niet zelf bedacht, maar toch) dan is het ons succes'. Dus is het redelijk dat wij ook een deel van de koek krijgen. Wellicht wat kort door de bocht, toch werkt in grote lijnen de rechtvaardiging zo. Terwijl in werkelijkheid de invloed van bestuurders op echt belangrijke (vaak ook externe) factoren beperkt is, en leidinggevenden vaak 'toevallig' in de juiste omstandigheden op de juiste plaats waren.
Fusies en overnames zijn hier voorbeelden van. Het Financieele Dagblad berichtte in 2007 kort een paar interessante bevindingen over de oorzaken van het mislukken van fusies en overnames naar aanleiding van een internationaal onderzoek12: daaruit kwam naar voren dat niet cultuur, maar ontoereikend management de belangrijkste oorzaak van het mislukken van fusies en overnames was. Volgens de onderzoekers is cultuur een vaag containerbegrip en 'kun je net zo goed het weer de schuld geven', en dat het heel menselijk is om jezelf niet de schuld te geven en dan is cultuur een gemakkelijke zondebok. De resultaten van het onderzoek kregen verder weinig publiciteit.
Publistat illustreerde dat in het najaar van 2008 (toen na de val van Lehman Brothers de crisis intens was): CEO's waren nagenoeg onzichtbaar in de berichtgeving over hun bedrijf. Ze nemen in de meeste gevallen geen verantwoordelijkheid voor tegenvallers, stellen zich niet nederig op en komen met persoonlijk nieuws in de media13.
"The master's voice; In their annual letters, why do CEOs sound as if they're working from the same tired phrase book?"
The Conference Board Review, november/december 2006

Kort gezegd: de al eerder genoemde Jack Welch had waarschijnlijk het meeste gelijk toen hij in zijn autobiografie 'Winning' zei 'In real life, strategy is actually very straightforward. You pick a general direction en implement like hell'. Het feit dat de adviesindustrie zo omvangrijk is, doet de vraag rijzen hoe goed de gemiddelde leidinggevende eigenlijk is in het 'implementeren' van een gekozen richting. Of zou het te maken hebben met de uitvinding van het vak van manager? Dat 'de pest van managers is, dat ze alleen kunnen managen, en als er niets valt te managen dan verzinnen ze uit lijfsbehoud dus wel wat'.
3.4 Op hol geslagen beloningen en ontbrekende beoordelingen 
Uit het voorgaande volgt de vraag op welke manier leidinggevenden worden beoordeeld, en vervolgens worden beloond. Leiders kunnen echt een verschil maken in een organisatie. Maar, dat doen leiders zelden alleen. En de mate waarin de strategie daadwerkelijk wordt geïmplementeerd, of dat resultaten mede worden behaald door onbeïnvloedbare externe factoren, is ook nogal onduidelijk. Dit laatste is ook meer specifiek onderzocht in het kader van (top)beloningen van managers.
De vraag 'verdienen of krijgen' wordt goed geïllustreerd door de aandeleninkoop van Nederlandse beursfondsen in de periode 2004 – 2008. In die periode is voor bijna EUR 65 miljard aan aandelen ingekocht (Elsevier, 2009). Niet lang daarna hadden veel van deze bedrijven dat geld hard nodig (met als meest extreme situatie de staatsteun voor ING). Was het een trend, een mode opgedrongen door beursanalisten, of een strategie waar bestuurders voor gecomplimenteerd konden worden? In ieder geval, de aandelen die bestuurders in bezit hadden, werden door de inkoop wel meer waard.
Wetenschappelijk onderzoek geeft een redelijk eenduidig beeld over het ontbreken van een duidelijke relatie tussen de beloning van bestuurders en de prestaties van de ondernemingen waaraan zij leiding geven (Cornelisse, 2005; Van Praag, 2005 en Tosi, 2000). Het statement 'What is beyond question is that chief executives are overpaid relative to their marginal productivity of labour. They are simply not multiples more talented than the layer of managers below them and there is no price-clearing market for their services.' is niet van een verstokte socialist. Het is een constatering in de Financial Times14, het lijfblad van de Europese financiële 'elite'. Het is ook geen oprisping, maar eind 2010 eerder een ouderwetse feuilleton. Bijna dagelijks gaat het over regels die bankiers eerlijk moeten houden, over bankiersbonussen en een kleinere rol voor Wall Street15. 'I rest my case' zou je kunnen zeggen, immers wie zulke vrienden heeft, die heeft op dit gebied geen vijanden meer nodig.
Deze constatering roept dan uiteraard de vraag op wat bepaalt de beloning van bestuurders beïnvloedt. Daarvoor zijn tenminste twee belangrijke verklaringen: de eerste is gelegen binnen ondernemingen, waarover hierna meer en de tweede is dat de vertegenwoordigers van aandeelhouders een parallel belang hebben aan dat van bestuurders. De gemiddelde inkomens van bestuurders stegen veel harder dan de winsten van ondernemingen, en toch accepteren vertegenwoordigers van aandeelhouders deze ontwikkeling. Zo lang deze tussenschakels die de aandelen voor institutionele beleggers beheren goed verdienen, zullen ze minder kritisch zijn op het beloningsbeleid van bestuurders.
Het boek 'Pay without performance, the unfulfilled promise of executive compensation' (Bebchuk en Friend, 2004) geeft een goed inzicht over de gang van zaken binnen ondernemingen. Het is een van de meest interessante boeken over de manier waarop beloningen van topbestuurders tot standkomen. Executives beïnvloeden zeer sterk hun eigen beloningspakket, en directors (toezichthouders) blijken in feite geen partij te zijn voor de executives als het gaat over de onderhandelingen over het beloningspakket. Daar noemen ze een aantal redenen voor, onder meer dat directors graag herkozen willen worden (en de CEO heeft daar invloed op), veel directors hebben dezelfde corporate achtergrond en tonen daarom veel 'begrip', durven het conflict niet aan, en verder ontbreekt het vaak aan informatie en tijd (voor een goede besluitvorming).
Ook noemen Bebchuk en Friend de rol van beloningsconsultants. Het bekende verhaal is, dat boards hun bestuurders toch tenminste het gemiddelde van de peer group willen betalen, en dat daardoor dat gemiddelde telkens oploopt. Hierbij worden dan in één adem beloningsconsultants genoemd als medeveroorzaker van deze ontwikkeling. De standaardreactie van deze consultants is dat de RvC zelf de peer group bepaalt en verantwoordelijk is voor de uitvoering van het eigen beloningsbeleid. Commissarissen moeten de moed hebben om bestuurders die gemiddeld presteren, gemiddeld te betalen. Dat argument is natuurlijk waar.
Ook 'de internationale arbeidsmarkt' is een veel gehoorde reden, waarom commissarissen in beperkte mate in staat zijn om effectief te onderhandelen ('schaars talent heeft nu eenmaal een hoge prijs'). Wat hierbij interessant is, is dat directors zelf zich wel bewust zijn van hun beperkte mogelijkheden om in 'in control' te zijn van de totale omvang van het beloningspakket van de CEO. Uit onderzoek16 in de VS (2006) blijkt dat 66% van de ondervraagde directors de stelling onderschrijft, dat directors niet in staat zijn de totale omvang van het beloningspakket van de CEO te beheersen. Toen in Amerika in 2007 de toelichting op de beloningsparagraaf bij wet werd uitgebreid (de 'Compensation Disclosure & Analysis (CD&A)'), werden veel beloningspakketten voor die tijd tegen het licht gehouden. De vraag was natuurlijk: willen en kunnen we bepaalde elementen van de beloning uitleggen? Het gevolg was dat allerlei 'secundaire arbeidsvoorwaarden' werden omgezet in nominaal loon; tot en met 'de kosten voor het wassen van de auto van het management'.
Het blijft een opmerkelijke constatering dat commissarissen in hun rol als werkgever zo beperkt in staat lijken het inkomen van de werknemer/bestuurder te beïnvloeden.
Op basis van deze omstandigheden is er geen rationele grond voor een beloning van een bestuurder die meer bedraagt dan 'iets meer' dan de directe ondergeschikten (die gemiddeld genomen een vergelijkbare inspanning leveren, alleen niet de eindverantwoordelijkheid dragen). Dus het 'gat' tussen de CEO en/of raad van bestuur en het tweede echelon kan niet al te groot zijn.
"Fat Cats; In the corner office, size matters"
The Conference Board Review, mei/juni 2008

Om meer zicht te krijgen op de werkelijke prestaties van bestuurders moet er meer aandacht komen voor het onderwerp 'beoordeling', en wat minder voor 'beloning'. Vooral politici, maar ook commissarissen schijnen zich dat beperkt te realiseren. Bestuurders zelf zeggen vaak dat het 'human capital' het belangrijkste bezit van een onderneming is, desondanks zijn er weinig organisaties waar het personeelstevredenheidsonderzoek en personeelsverloopcijfers de belangrijkste indicatoren zijn voor de hoogte van de variabele beloning van de bestuurders (en managers).
Mocht de publieke discussie over topbeloningen ertoe leiden dat hooggekwalificeerde mensen vaker kiezen voor een eigen onderneming, in plaats van de top van grote organisaties, dan hoeft dat op de lange termijn voor de maatschappij en economie helemaal niet slecht te zijn. Een geruststelling is wellicht dat de meeste maatschappelijke onvrede gaat over hoge beloningen zonder echt risico. Op beloning en bezit van succesvolle ondernemers is niet of nauwelijks maatschappelijke kritiek.
Een vergelijkbaar iets speelt zich af bij de discussie over het vertrek van talent naar het buitenland. Als dit al zou spelen (in de publiciteit zijn er geen bewijzen te vinden, alleen veel 'dreigende' taal van direct belanghebbenden bij hoge beloningen) dan speelde dit vooral bij de groep werknemers in de financiële sector. En juist die groep heeft door verkeerde prikkels en te hoge beloningen flink bijgedragen aan het op hol slaan van het financiële systeem (tot het ontspoorde).
Transparantie 
Het onderwerp transparantie vraagt aparte aandacht. Ook in de jaren tachtig was er nadrukkelijk aandacht voor topsalarissen en vergoedingen van commissarissen, inclusief voldoende transparantie om je er druk over te kunnen maken of verontwaardigd over te zijn (Meij, 1986).
Desondanks geven vele (zo niet alle) commissarissen, corporate governancespecialisten en andere deskundigen in dit verband aan dat transparantie een belangrijke oorzaak is van de steeds toenemende beloningen. De gedachte is dat daardoor 'haasje over' ontstaat, als de ene bestuurder ziet wat de andere krijgt en dan om een hoger inkomen vraagt. Voor dit specifieke element is geen onderbouwing gevonden, maar omdat het door commissarissen als argument zo vaak wordt gebruikt, zal het alleen om die reden wel realiteit zijn geworden. Dat is dan merkwaardig. Ook vóór de nieuwe rapportage-eisen over beloningen van bestuurders, stond de totale beloning van het (hele) bestuur al in de jaarrekening, en – wellicht nog meer van belang – er was toen veel meer dan nu sprake van een 'old boys network'. Commissarissen hadden wel tot 10 of 12 commissariaten en bestuurders hadden toen ook frequent zelf commissariaten, en wisten beiden dus hoe de verhoudingen lagen. Maar kennelijk was de vorige generatie commissarissen beter opgewassen tegen bestuurders, de vorige generatie bestuurders minder veeleisend, en/of werd er niet zo veel naar beloningsadviseurs geluisterd. Blijft de vraag: waarom inkomens van topbestuurders zo sterk zijn toegenomen. Transparantie zal inderdaad een rol hebben gespeeld. Toen bestuurders zagen wat hun collegae verdienden, vroegen ze – via een zelf geïnitieerd beloningsvoorstel – meer en kregen dat vrij gemakkelijk. Telkens was er wel een reden voor te verzinnen: een buitenlander in het bestuur erbij, stijgende beurskoersen enzovoort. Bovendien kregen in die tijd de beloningsadviesbureaus steeds meer invloed. Juist omdat er meer gepubliceerd moest worden, bestond er behoefte aan 'objectivering' door een derde partij. Maar onder invloed van de beloningsadviseurs gingen de beloningen wel omhoog. Er is altijd de neiging de opdrachtgever ter wille te zijn, en dat was tot voorkort de facto altijd het bestuur zelf. Ook werden contracten complexer en begrepen de commissarissen de (uitkomsten van de) steeds ingewikkelder pakketten niet meer. In een groep met de nodige groepsdwang, zeg je dan ook sneller ja, om niet dom te lijken. Dat maakte het voor de commissarissen die wel een rechte rug wilden houden moeilijker.
Overigens zijn er best mogelijkheden om beloningen binnen de perken te houden. Op diverse fronten blijken aandeelhouders redelijk effectief te kunnen zijn bij het uitoefenen van druk op ondernemingen. Onderzoek van Becht e.a. (2006) bij een beleggingsfonds laat zien dat actieve aandeelhouders bijzonder effectief kunnen zijn. Uit dit onderzoek blijkt dat door deze belegger/aandeelhouder frequent belangrijke wijzigingen werden afgedwongen met betrekking tot strategie, belangrijke desinvesteringen, financieringstructuur, dividendstrategie, in de samenstelling van het management, tot en met vervanging van de voorzitters van de raad van bestuur en/of commissarissen. Een belangrijke eigenschap van het onderzochte fonds is, dat ze in principe buiten de publiciteit actief betrokken is bij de ondernemingen waarin wordt geïnvesteerd. Mede daardoor ontstaat ook een vruchtbare dialoog. Het onderzoek geeft geen uitsluitsel over de invloed op beloningen, maar in lijn met de onderzoeksresultaten is invloed op beloningen te verwachten. Dit onderzoek richtte zich echter op de invloed bij één onderneming en niet op systemen17. Met andere woorden: daar waar eigenaren zich als eigenaren gaan gedragen, lijkt de 'agency theory' wel te werken.
Tot slot: Is transparantie niet gewoon uitleg op 'een A4'tje' wat het beloningsbeleid is, en hoe hoog op basis daarvan de concrete beloning van het management, gegeven de prestaties op basis van vooraf afgesproken doelstellingen? Dat vraagt primair moed. Moed van commissarissen om 'nee' te zeggen tegen 'haasje over', en het 'gezonde boerenverstand' laten spreken dat in een normaalverdeling niet iedereen boven het gemiddelde uit kan komen.
3.5 Cultuurverandering en voorbeeldgedrag: managers first 
Als reflex op affaires en crises volgt veelal nieuwe regelgeving. Eenzelfde Pavlovreactie van bedrijven en instellingen is om zich daar tegen te verzetten. Woorden als vertrouwen, cultuur, et cetera komen dan vaak voor. Het tegengeluid is dat 'meer regels het volgende schandaal niet voorkomen'. Helaas is de werkelijkheid dat voor de meeste 'cultuurveranderingsprojecten' opdracht wordt gegeven door personen die dat zelf het hardst nodig hebben, maar dat deze leiders zelf niet veranderen. Niets is immers zo effectief als voorbeeldgedrag. Het opvoeden van kinderen is erop gebaseerd. 
Het hoeft ook niet veel te kosten. Voor minder dan 10 euro is de DVD van de case study 'The devil wears Prada' te koop. Een leuke film waarin een jonge vrouw als persoonlijk assistente van de grote bazin van een modehuis gaat werken. Aan het begin van de film verafschuwt deze jonge vrouw het modehuis omdat ze weet hoe (verschrikkelijk) die mensen met elkaar omgaan. Aan het eind van de film is ze echter precies geworden wat ze niet wilde, één van die mensen. Stel: het bedrijf of de organisatie waarvoor je werkt, of waaraan je leiding geeft, heeft een vraag over de bedrijfscultuur en hoe de medewerkers daarmee omgaan. In dat kader kan een uitstekende eerste workshop zijn het samen of in groepsverband kijken van die film en die na afloop bespreken. Door het geven van het goede voorbeeld kan het implementation process ook direct starten. Als het (top)management niet de intentie heeft zich te gedragen naar het ambitieniveau van de eigen gedragscode, dan blijven projecten van adviseurs op dit gebied window dressing.
De meeste bestuurders dulden geen tegenspraak en houden van nature niet van veel kritische personen om zich heen. Nu is dat niet zo gemakkelijk te realiseren. Want die kritische personen moeten er wel zijn in de omgeving van de leidinggevenden. Want zoals dat gaat in veel organisaties is er een formele en informele waarheid. De formele waarheid staat in 'mission statements', 'values' enzovoort. Hierin vindt men waar de organisatie voor staat, dat mensen het belangrijkste zijn, en andere 'kernwaarden'. Vaak ook met een prachtige ethische code. De ethische code van Enron telde meer dan zestig pagina's. Sinds de val van datzelfde Enron zijn ook klokkenluidersregelingen in zwang geraakt. Desondanks helpen ze niet echt als het erop aan komt. Een recent voorbeeld: een 'risk manager' van de Britse bank HBOS wees al in 2004 intern op de te grote risico's (van consumentenkrediet op basis van snel stijgende huizenprijzen); hij kon toen vertrekken, en werd vervangen door iemand zonder enige relevante ervaring op het gebied van risicomanagement. Dat de desbetreffende manager dit meldde op het hoogste niveau maakte niets uit, het leidde eenvoudig tot een vertrekregeling. Dit voorbeeld kreeg veel aandacht toen de desbetreffende risk manager de afgesproken zwijgplicht doorbrak met een getuigenis voor de Treasury Select Committee (van het Britse parlement) in 2009.
 De informele waarheid is in veel organisaties dat het gedrag van leidinggevenden wordt gekopieerd, het bekende socialiseren. Niet alleen maakt dat de relatie leidinggevende – ondergeschikte overzichtelijk, maar het is ook rationeel gedrag (van de ondergeschikte in ieder geval). Want was het niet juist dat gedrag waarmee die leidinggevende zijn of haar positie heeft bereikt en zeer waarschijnlijk zijn of haar opvolger selecteert? Juist door deze cultuur verlaten mensen die zich 'anders' voelen al snel de organisatie en ontstaat een steeds grotere, zichzelf bevestigende eenheidsworst.
 Hoewel er regelmatig veel aandacht voor cultuur is in ondernemingen, wordt die aandacht altijd beperkt door het financiële kader. Eerst moet er geld verdiend worden om de continuïteit te waarborgen en daarna kun je over houding, gedrag en cultuur spreken. En desgewenst ook over ethiek (toch)? Dat zou echter niet met de vrijblijvendheid kunnen van een project als het goed gaat met de organisatie. Om het met de woorden van bedrijfsethicus wijlen Van Luijk (2003) wat scherper te stellen: "Daarvoor is nodig dat mensen zich openlijk en ondubbelzinnig uitspreken over wat zij beschouwen als dragende waarden voor zichzelf en voor hun samenleven, en dat zij die dan ook metterdaad in praktijk brengen." Je kunt daaraan toevoegen: en dat mensen elkaar daar ook op aanspreken. Dat brengt toch niet zo veel kosten met zich mee? Uiteraard zullen veel bestuurders dit Van Luijk nazeggen in een periode na een crisis. Je kunt het er bijna niet mee oneens zijn. Alleen het lastige is dat het moeilijk zichtbaar te maken is.
Zeker op de korte termijn. Dat lijkt bestuurders soms onzeker te maken, en wellicht dat er daarom zo veel (extra) controlesystemen worden ingevoerd, en dat kost wel weer geld. Over deze systemen en de gedachte daarachter gaat het in het volgende deel.
 
'Corporate values' 
Een voorbeeld over 'values' van grote ondernemingen. Het is ontleend aan de film van Michael Moore 'Capitalism, a love story' (2009), uit Amerika, over een zaak van leven en dood. Michael Moore is als filmmaker, in de Verenigde Staten niet onomstreden. Zijn website geeft echter alle bronverwijzingen van de film, deze en andere bronnen geven een aardig beeld van dit onderwerp in de film.
Het verhaal gaat over COLI/BOLI18, dat staat voor een levensverzekering, op het leven van een (ex-)werknemer, waar een bedrijf de premie voor betaalt en bij overlijden van de (ex-) werknemer de uitkering van krijgt. In een aantal gevallen krijgen de nabestaanden ook een uitkering. Deze verzekeringsvorm bestaat al lange tijd in Amerika. Op zichzelf een bekende vorm van verzekeren, veel mensen hebben een levensverzekering met hun nabestaanden als begunstigde(n). De originele gedachte van deze verzekering in de Verenigde Staten was dat een onderneming zich kon verzekeren tegen de financiële gevolgen van de dood van een belangrijke medewerker. Denk aan de kosten van training en opleiding, of minder winstbijdrage. Deze verzekeringsvorm had ook diverse gevolgen voor de fiscus. Maar zoals wel vaker leidde dit tot allerlei belastingconstructies die weinig te maken hadden met het originele idee van de polis.
Kort gezegd: de meest extreme situatie van 'fiscaal gedreven gebruik' is dat een werknemer toestemming geeft voor dit type verzekering (wellicht niet altijd helemaal vrijwillig in een situatie van loondienst), met als voordeel ook een kleine uitkering bij overlijden. Gaat de werknemer echter uit dienst, dan betaalt de werkgever de premie door en bij overlijden keert de polis alleen uit ten gunste van de werkgever. Ook als die werknemer al lang uit dienst is.
Allemaal legaal, maar is het ethisch om een verzekering door te laten lopen op het leven van je ex-werknemers en gepensioneerde werknemers (deze vallen ook helemaal niet meer onder het originele idee van de polis), zuiver en alleen omdat dat in de tax planning van een onderneming goed past? Helemaal in de context waarin je in Amerika weinig ontslagbescherming geniet, bijvoorbeeld bij ziekte, en bij ontslag je ziektekostenverzekering verliest. Als iemand dan overlijdt, blijft de familie vaak berooid achter (door hoge ziektekosten na het ontslag) en ontvangt de werkgever tonnen of miljoenen. In het voorbeeld in de film gaat het over een 'gewone' ex-bankemployee waar de bank circa
5 miljoen dollar voor ontving bij zijn overlijden. Dit gaat in Amerika om veel geld, en speelt bij vele bekende bedrijven; zelfs bij een aantal die op de lijsten met succesvolle ondernemingen van de managementgoeroes staan.
'Values' zijn tegen die achtergrond een relatief en subjectief begrip.

 
3.6 Het gevecht tussen handhaving, regels en systemen 
Naast de strategie en cultuur van ondernemingen zijn ook risicomanagement en interne controle belangrijke onderwerpen geworden bij bedrijven en instellingen. Deze laatste twee onderwerpen zijn bij organisaties vaak tastbaarder dan de eerste twee. Zeker als het gaat om 'interne controle'. Bij invoering van nieuwe spelregels (bijvoorbeeld dat organisaties transparanter moeten worden over een bepaald onderwerp) krijgen het middenmanagement en 'de werkvloer' in de regel veel extra werk.
Een van bekendste voorbeelden over (doorgeschoten) regelgeving is de Sarbanes Oxley Act uit 2002, die in recordtijd en met een recordaantal 'vóór-stemmen' door het Amerikaanse parlement werd aangenomen na de schandalen van Enron, WorldCom enzovoort.
Wat gebeurde er kort gezegd bij deze en veel andere bedrijven? Het (top)management overtrad allerlei regels, of zette het middenmanagement (direct of indirect) aan tot het negeren van regels of het verzinnen van constructies om regels te omzeilen. Dit is wel bekend onder de term 'management override of internal control'. Hierbij faalt het management op een van haar primaire taken, namelijk het handhaven van interne en externe regels. Maar wat gebeurt er vervolgens, ook weer als gevolg van de Sarbanes Oxley Act? Er komen meer regels bij, in plaats van dat er wordt geprobeerd de handhaving te verbeteren. Om, zoals in het geval van deze Amerikaanse wet, dan het hele systeem van 'internal control' uit proporties te laten groeien, is daarom nutteloos. Nog frappanter is wellicht dat uit onderzoek, afgedwongen door die diezelfde wet, blijkt dat falende handhaving vooral een managementprobleem is. Uit onderzoek (SEC, 2003) blijkt dat in de periode 1987-2002 de 'restatements' (het moeten herzien van de jaarrekening) van in Amerika aan de beurs genoteerde ondernemingen in belangrijke mate werden veroorzaakt door (het ingrijpen van) senior management. Helaas kwam de uitslag van dit onderzoek pas nadat de wet al van kracht was geworden. Dit illustreert dat het invoeren van nog meer interne controle, vaak uiteindelijk een cosmetische operatie is.
Naast het opzettelijk negeren van interne en externe risico's, is er nog de belangrijke vraag over de mate waarin managers in staat zijn een bedrijf te leiden en de risico's in de hand te houden. Blankfein, de Goldman Sachs baas, stelde over risicomanagement 'we cannot let our ability to innovate, exceed our capacity to manage.' (Blankfein, 2009). Dit schreef hij in een tijd dat er veel werd gesproken over systeemrisico's en de omvang van hele grote banken. Banken zouden niet zo groot mogen zijn dat de ondergang van één bank een heel systeem in gevaar brengt. Met in het achterhoofd de discussie over 'too big to fail' volgt logischerwijs de vraag: zijn ondernemingen 'too big to manage' of 'too complex to manage'? Het punt dat hier naar voren komt, is of we de mogelijkheden om te managen niet overschatten. Dat lijkt wel zo, hiervoor werden al voorbeelden genoemd van bekende CEO's die zelf ook stellen dat hun invloed beperkt is, in vergelijking met het belang van externe omstandigheden. Zoals eerder genoemd, organisaties zijn sneller gegroeid in complexiteit (en regelmatig ook omvang) dan dat de managementvaardigheden toegenomen zijn.
De slingerbeweging van 'consolidatie' (groei van ondernemingen tot grote conglomeraten) en 'deconsolidatie' (het terugkeren naar de 'core business') wordt in de economie wel onderkend en beschreven (Schenk, 2010), alleen de lessen voor de rol van bestuurders blijven achterwege. Sterker nog, juist het geven van hoge beloningen aan bestuurders wekt de suggestie van het succesvol zijn van leiders.
Na 'Enron' kreeg interne controle veel aandacht, en is sinds de kredietcrisis risicomanagement belangrijk geworden. Ook zijn er veel boeken over risicomanagement. Desondanks zijn de meningen over, of dit een aparte discipline is binnen de dagelijkse bezigheden van (top)managers verdeeld. De essentie van de leidinggevende rol is het maken van keuzes op basis van feiten en verwachtingen. In de diverse sectoren wordt op heel verschillende manieren tegen risicomanagement aangekeken. Als er in de farmaceutische, olie- of petrochemische industrie net zo zou zijn omgegaan met risicomanagement als in de financiële sector tot 2008, dan zouden ongelukken zoals in 2010 met het boorplatform 'Deep water horizon'19 dagelijks gebeuren, in plaats van incidenteel. In feite was dit ook de conclusie van het onderzoek (Helderman, 2009) naar de slagingskans van zelfregulering (systeemtoezicht). Het hangt direct samen met de mate waarin individuen zelf de gevolgen ondervinden van hun handelen, het moral hazard vraagstuk. Als er één ding is dat de kredietcrisis heeft aangetoond, dan is het dit element wel. Helaas is de droevige conclusie dat het nemen van risico's juist door deze ervaring wel eens roekelozer kan worden. Als de negatieve maatschappelijke gevolgen van het uitvallen van een sector maar groot genoeg zijn, dan redt de overheid de sector wel.
In dit hoofdstuk is met name ingegaan op de rol van het management, de dagelijkse leiding van organisaties. De interne toezichthouders zijn kort genoemd, meestal raad van commissarissen of raad van toezicht.
In Nederland is dit een aparte club mensen, die niet in (loon)dienst zijn, maar wel bij de onderneming of instelling horen. De rol van zo'n orgaan is het toezicht houden op de uitvoering van het beleid van de directie, en die zelfde directie bij te staan met advies. In de praktijk benoemen (en ontslaan) commissarissen bij de meeste grotere bedrijven en instellingen ook de directie. Het volgende hoofdstuk gaat vooral over de rol van de interne toezichthouder. Hoe hebben die de laatste vijftien tot twintig jaar geacteerd?
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4.
Intern toezicht: zichtbaar onzichtbaar

In het voorgaande is de economische en maatschappelijke omgeving van de laatste decennia geschetst. Tegen deze achtergrond werd aandacht gegeven aan allerlei vormen van bedrijven, eigendom en bezit, en de manier waarop leiding werd gegeven aan bedrijven en instellingen. Nu geldt voor de meeste grotere bedrijven en voor bijna alle grotere instellingen dat er intern toezicht is op het bestuur. Dat intern toezicht is een raad van commissarissen of een raad van toezicht. Het fenomeen bestaat al tientallen jaren, maar is sinds het begin van deze eeuw bezig aan een heuse revival. Alleen erg effectief is het niet gebleken in de aanloop naar bijna alle grote affaires (en fraudes). Niet alleen was er sprake van falend bestuur, maar ook – naar achteraf bleek – van onzichtbaar en (mede daarom) falend intern toezicht. Terwijl over het algemeen niet de minste personen in die toezichthoudende organen zaten en zitten. Is de veelgehoorde klacht over niet functionerend toezicht terecht? Of is het gewoon pech voor commissarissen dat ze alleen maar in de krant komen als ze het slecht gedaan hebben? Immers, als commissarissen hun werk goed doen, en goed management aantrekken of slecht management op tijd ontslaan, dan merkt niemand dat. Dus, klopt het dat de definitie van Carver 'an incompetent group of competent people' als regel van toepassing is op raden van commissarissen?
"RvC durfde bij Van der Moolen niet in te grijpen"
 het Financieele Dagblad, 3 april 2009

De aandacht voor 'goed bestuur' is niet iets van de laatste tien of twintig jaar. Wellicht is de hoeveelheid aandacht nog niet eerder zo groot geweest; nieuw is het zeker niet. De vraag die zich bijna vanzelf aandient is: in hoeverre heeft deze aandacht voor beter functionerend bestuur (inclusief het interne toezicht daarop) resultaat gehad, een aantoonbaar resultaat?
Om dat nader in kaart te brengen, wordt hierna eerst ingegaan op de ontwikkeling van 'good governance' (de gangbare term voor wat te maken heeft met goed bestuur, goed intern toezicht en de verantwoording over beide). De nadruk ligt hierbij op de rol van commissarissen, omdat – in ieder geval naar de huidige opvattingen – deze groep uiteindelijk de verantwoordelijkheid draagt voor de governance van de onderneming. Let wel: dit gaat zeker niet voorbij aan de rol die het bestuur primair zelf heeft voor meer dan 90% van de praktische invulling van de governance in een organisatie. Maar de commissarissen benoemen en ontslaan die bestuurders, stellen zijn of haar prestatiedoelen vast en moeten ook bewaken dat de 'tone at the top' integer handelen van het bestuur bevordert.
4.1 De geschiedenis van governance en intern toezicht 
Naar de verhouding tussen bestuur en intern toezicht alsmede in relatie tot de eigenaren/aandeelhouders is veel onderzoek gedaan. Met name het onderzoeksveld over de vraag in hoeverre de inrichting van het bestuur ('governance') van een onderneming aantoonbaar leidt tot betere resultaten van die onderneming is populair. De onderzochte vragen zijn bijvoorbeeld:
	•	Is een 'one tier' model beter dan een 'two tier' model?
	•	Moet je de rol van CEO en chairman of the board scheiden of niet?
	•	Hoeveel tijd zou de voorzitter aan intern toezicht moeten besteden?
	•	Leiden onafhankelijke toezichthouders tot betere prestaties van de organisatie?
	•	Leiden toezichthouders die zelf (meerheids)aandeelhouder zijn tot betere prestaties?
	•	Leidt diversiteit van toezichthouders tot betere prestaties?
	•	Krijg je als organisatie met meer financieel experts in het intern toezicht betere prestaties?

De resultaten van deze onderzoeken zijn niet erg eenduidig. Hierna – bij het meer in detail bekijken van gedrag van toezichthouders – komt nog aan de orde dat het gebrek aan eenduidigheid wel kan worden verklaard. Kort gezegd: er is geen bewijs dat 'good governance' in de zin van systemen of jurisdicties in algemene termen tot betere ondernemingsprestaties leidt. Bijvoorbeeld dat meer onafhankelijke toezichthouders, meer financieel experts, of kortere zittingstermijnen van toezichthouders tot betere financiële of andere prestaties leiden. Wel is het zo dat in bijna alle grote bekende 'affaires' een gebrek aan 'good governance' in belangrijke mate heeft bijgedragen aan de neergang van de desbetreffende onderneming (of andere organisatie). Daarom moet er in detail gekeken worden naar de diverse aspecten van 'good governance', en de interne toezichthouders als bewakers daarvan.
Over hoe toezichthouders hun rol zouden moeten invullen, wordt al een aantal decennia geschreven. In de kern is er over de gewenste invulling van de theorie in de laatste twintig tot dertig niet veel veranderd. Wat opvalt is de enorme vloedgolf aan boeken, onderzoeken en artikelen over governance in het algemeen en 'boards' in het bijzonder vanaf begin jaren negentig. Van Dijck (1988) stelt dat empirisch onderzoek naar de feitelijke taakvervulling en de effectiviteit de raad van commissarissen in binnen- en buitenland tot midden jaren tachtig nagenoeg ontbreekt . De aandacht voor en studies over de ontwikkelingen van governance hielden ongeveer gelijke tred met de snelle deregulering ingezet onder Thatcher en Reagan. De impact hiervan lijkt, gelet op de crisis vanaf 2007, uiteindelijk beperkt te zijn geweest. Is hier sprake van oorzaak en gevolg? Of is het zo dat er geen duidelijk verband is tussen goed bestuur en goede prestaties, maar wel tussen slecht bestuur en slechte prestaties?
Hierna volgt een bloemlezing van de theorie over interne toezichthouders (of 'directors' als het over Amerika of Engeland gaat) die al decennia lang bekend is.
Achtereenvolgens komen aan de orde:
	•	'Directors, Myth and Reality van Mace (1971). Dit boek bestrijkt meer dan 25 jaar ervaring over dit onderwerp van voor de jaren zeventig;
	•	Meerdere boeken over governance in Nederland in de jaren tachtig (toen de term 'corporate governance' nog niet zo in zwang was geraakt).

Van de Tweede Wereldoorlog tot de jaren zeventig 
Mace, een Harvard professor schreef in 1971 al een boek over dit onderwerp. Hieronder zijn de bevindingen van Mace opgenomen over wat directors1 wel en niet doen tot begin jaren zeventig:
	•	De voorzitter (toen in Amerika een combinatie van de functies CEO en voorzitter van de RvC) selecteert de leden van de board.
	•	De voorzitter bepaalt de reikwijdte van de werkzaamheden.
	•	De leden van de board zijn in de regel mensen met dezelfde functie (CEO/voorzitter) bij een ander bedrijf.
	•	Het is moeilijk om directors te vinden, zeker buiten de kring van beursfondsen.
	•	De meeste boards hebben vooral een adviesrol.
	•	De meeste boards dienen als een soort van disciplinering voor de organisatie (een soort geweten).
	•	De meeste boards zijn beschikbaar ingeval van crisis en durven dan ook wel beslissingen te nemen.
	•	Een paar boards bepalen strategie en doelstellingen, de meeste doen dit niet.
	•	In een paar boards worden kritische vragen gesteld, in de meeste niet.
	•	Een paar boards benoemen, beoordelen en ontslaan de president, de meeste doen dit niet.

De genoemde thema's door Mace waren de laatste tien jaar ook nog aan de orde. Er heeft inmiddels bij de meeste onderwerpen wel een ontwikkeling plaatsgevonden. Bijvoorbeeld dat er niet alleen actieve CEO's in een raad zitten. Maar wel geldt dat bij veel van deze onderwerpen de ontwikkeling langzaam plaatsvindt. Zo blijft veertig jaar later de invulling van de werkgeversrol (toch de meest belangrijke) nog altijd een lastig punt bij veel raden van commissarissen.
Midden jaren tachtig tot midden jaren negentig 
Vanaf de tweede helft van de jaren tachtig wordt er (ook) in Nederland veel geschreven over de rol van commissarissen. Zo houdt onder meer de SER zich met het onderwerp bezig, vooral vanuit het perspectief van het vennootschapsrecht cq. het structuurregime. Onder meer is in deze jaren de Ondernemingskamer in plaats van de SER, de beroepsinstantie geworden bij geschillen over commissarisvoordrachten.
Achtereenvolgens komt hierna eerst de praktijk aan de orde aan de hand van een publicatie gebaseerd op acht uitgebreide interviews met topcommissarissen van toen met veel commissariaten (voor die commissarissen gold geen maximum van vijf commissariaten bij beursfondsen). Daarna de koppeling tussen praktijk en theorie aan de hand van een boek van een van de topadviseurs van die tijd en een vriendenboek met veel bijdragen van commissarissen zelf. Tot slot nog een blik op de praktische hulpmiddelen die al beschikbaar waren in de periode dat de codificering van de governance in Nederland nog niet was begonnen.
Meij (1986) schetst het commissariaat aan de hand van interviews met acht commissarissen, en heeft de publicatie voorzien van een aantal introducties. Onder de kop 'Gezag in de toekomst' geeft de auteur aan dat de commissaris van een onderneming in de jaren zestig en zeventig vooral gezien werd als een vaderlijke, vertrouwen inboezemende man die een erefunctie vervulde. Door onder meer de opkomst van inspraak en medezeggenschap is die tijd voorbij en worden 'nu' (jaren tachtig dus) aan commissarissen hoge eisen gesteld. Meij dicht met name de commissarissen die meerdere belangrijke commissariaten hebben ook veel verder reikende invloed toe. Voor wat betreft de verwachting dat het voor het commissariaat in de toekomst zwaarder wordt, herhaalt zich de geschiedenis. Dat zeiden de commissarissen toen ook.
Een tweede introductie gaat over aansprakelijkheid, met als subtitel 'de commissaris is het geweten van het bestuur van de onderneming'. In die tijd was de anti-misbruikwetgeving actueel, en dit leidde tot een groter aansprakelijkheidsrisico voor (ook) commissarissen. Meij rept over nieuwe verantwoordelijkheid en aansprakelijkheid van commissarissen, intern en extern, onder meer ook betreffend voor het ethisch handelen van de onderneming. Vraag is: hoe worden die begrippen 'verantwoordelijkheid en aansprakelijkheid' ingevuld. Neem bijvoorbeeld het grote aantal kartelzaken waar Nederlandse beursfondsen tot begin van deze eeuw bij waren betrokken (bouwfraude, bier, bitumen enzovoort). Zouden ex-bestuurders onder de commissarissen geen kennis hebben gehad van de wijze waarop de bedrijfsresultaten tot stand kwamen in al deze beboete sectoren?
De derde introductie gaat over 'invloed en honorering'. Opvallend is dat in deze bijdrage allerlei overzichten zijn opgenomen met beloningen van commissarissen (en een enkele bestuurder). Die overzichten koppelden beloning aan verantwoordelijkheden in termen van aantal werknemers, omzet et cetera. Vooral de honoreringslijsten zijn interessant. Niet zozeer de guldens van toen, maar veel meer dat deze lijstjes erin staan. Een veelgehoord argument is dat met de transparantie van de inkomens (rond de eeuwwisseling) van de raad van bestuur, het 'haasje over effect' is begonnen. Terwijl ook toen diverse lijsten van gemiddelde beloningen van bestuurders en commissarissen werden gepubliceerd. Zij het dat toen per raad van bestuur en raad van commissarissen het totaal werd gegeven, met het aantal leden van de respectievelijke raad. Een van de staatjes gaat over het inkomen uit alle commissariaten bij elkaar van elk van de geïnterviewden. De overzichten kunnen inhoudelijk gemakkelijk concurreren met de hitlijsten die tijdens het jaarverslagseizoen in kranten tegenwoordig zo populair zijn. Toch leidde die transparantie toen niet tot een beloningsexplosie.
Na de drie introducties volgen acht interviews. Voor wat betreft de inzichten in 'good governance' of het vak van toezichthouder zijn de interviews van beperkte waarde. Ook dat is een overeenkomst met de laatste tien jaar. De meeste interviews met interne toezichthouders blinken niet uit in openbaringen of nieuwe inzichten. Op zich wel te begrijpen, want commissarissen horen niet uit de school te klappen. Daarmee is de meerwaarde van veel interviews ten opzichte van de theorie vaak beperkt. Publicaties die wel inzicht geven in het functioneren van commissarissen zijn die van onderzoeksjournalisten (Smit, 2004 en 2008), en soms documenten uit juridische procedures, zoals bij Ceteco2, Ahold3 en PCM4.
De interviews van toen leveren weinig verrassende punten op. Mogelijk geeft de uitspraak van oud-ABN bankier Batenburg in het boek het beste een inkijkje in de gedeelde opvattingen van commissarissen van toen: 'De kern van de zaak is en blijft echter dat de raad functioneert als het geweten van de directie'. Een van de acht commissarissen is een vrouw, en hoewel minder prominent was ook toen de wens tot diversiteit al aanwezig.
In het laatste kwart van de vorige eeuw was bureau Horringa & De Koning een zeer gerenommeerd advieskantoor voor de top van het Nederlands bedrijfsleven5. Een van de naamgevers schreef toen ook een boek over commissarissen (De Koning, 1987). De genoemde eigenschappen voor commissarissen in de jaren tachtig (distantie, integriteit, brede belangstelling, souplesse en inzet) zijn nog steeds relevant evenals de constatering dat het gemakkelijker is deze eigenschappen te beschrijven dan in de praktijk te brengen.
Over het 'statement' dat het met goede commissarissen net is als met de betere restaurants, medisch specialisten of garages, namelijk dat ze geen reclame maken omdat ze het druk genoeg hebben, valt te twisten. In de jaren tachtig lag het gemiddelde aantal commissariaten per persoon veel hoger. Om de vergelijking met restaurants aan te halen, je kunt moeilijk ontkennen dat Michelin-sterren geen vorm van reclame zijn. Want dat was jarenlang het effect van commissarissen die diverse commissariaten hadden bij grote bedrijven. Ook voor de Michelin-sterren geldt dat het verkrijgen ervan een geheim proces is, en dat vooralsnog het aureool van de sterren in de groep van culinaire genieters niet ter discussie staat. Hoewel het selectieproces professionaliseert, geldt ook voor verkrijgen van commissariaten iets vergelijkbaars als de Michelin-sterren.
 
De selectiecriteria van De Koning: 
De reflecties over het selecteren van kandidaten voor commissariaten in de jaren tachtig van de 20e eeuw zijn interessant. Bedoeld voor een eerste grove selectie, dat wel:
	•	Een breed belangstellingsveld (ook bij niet-doorgaan van het commissariaat handig, het is minder pijnlijk als mensen al genoeg te doen hebben).
	•	Vermijd kandidaten die financieel of maatschappelijk afhankelijk zijn van het verzamelen van deze posten (uiteraard interessant om dit in gedachten door te exerceren, de beroepscommissaris past niet in dit model, maar wat te doen met het punt van 'status'?).
	•	Wees voorzichtig met coryfeeën (een uitstekend advies, toen al en nu nog steeds, alleen nog steeds lastig uitvoerbaar).
	•	Vermijd de erf-commissarissen, dat zijn kandidaten die door aftredende voorgangers naar voren worden geschoven (ook dit advies is nadien niet altijd opgevolgd).
	•	Hoe deze kandidaten te vinden. Zoek ze in de kring van gelijkgestemden. De Koning is zeer expliciet hierover, hij noemt de circuits 'van de hogere echelons' variërend van kerkbank, universiteit, sportkringen tot clubs als de Locomotief, de Schoorsteen of de Klos. Dit zijn de clubs die bekend zijn onder de term 'old boys network'. Deze vorm van zoeken in eigen kring is voor De Koning een 'fact of life', ondanks het welbegrepen risico van een zekere inteelt.


 
Net als De Koning geeft ook het vriendenboek voor Wattel (Dijck, 1988) veel nuttige tips voor commissarissen, van het soort dat tegenwoordig in governancecodes is opgenomen:
	•	Meer afstand tot het bestuur en minder afstand tot de onderneming.
	•	De veelal aangetroffen gemeenschappelijke cultuur van RvC en directie – dezelfde verwachtingen, opvattingen en ideeën – is niet bevorderlijk voor een kritisch begeleiden van de directie door de RvC vanuit een eigen beeld- en oordeelsvorming.
	•	Er moet bij de werving van leden van de RvC meer gelet worden op een evenwichtige samenstelling uit meerdere disciplines.
	•	Op het moment dat een nieuwe bestuurder wordt benoemd, moet de RvC al beginnen met nadenken over zijn opvolging. ('Ik vind het daarom aan te bevelen dat de commissarissen de medewerkers uit het tweede en soms zelfs uit het derde echelon kunnen observeren' stelt een van commissarissen.)
	•	De informatie bepaalt haar mogelijkheden en beperkingen; van daar dat het als onderwerp op zich tenminste eens per jaar op de agenda van de RvC zou moeten staan.
	•	Wanneer de brandlucht aanhoudt, is verhoogde waakzaamheid en adequate actie geboden (oftewel, het belang van 'nasty questions').
	•	Tenslotte dient de RvC uitvoeriger en realistischer dan thans het geval is zelf in het jaarverslag te rapporteren over zijn taakvervulling en ook over het wel en wee van de onderneming.

Dit werd dus geschreven tien jaar voordat de codificering van governance begon met de Commissie-Peters. Het Nederlands Centrum voor Directeuren (NCD) speelde hierbij een belangrijke rol in die tijd. Zo kwam er het lijvige naslagwerk 'Praktijkboek Commissarissen'.
Wie op de hoogte is van de governancecodes en andere 'governance literatuur' die met name vanaf het 'tijdperk Tabaksblat' in Nederland is verschenen, vindt in het praktijkboek geen nieuws. Een constatering die ook andersom geldt: voor wie in de praktijk had gebracht wat in dit naslagwerk staat, hebben de codes van 'Peters' en 'Tabaksblat' weinig nieuws gebracht. Kort gezegd: alle theorie op het gebied van governance na de eeuwwisseling was daarvoor al lang bekend.
 
Een korte bloemlezing uit de theorie van het NCD in de jaren tachtig en negentig:
	•	'Wat aan een (eventuele) benoeming vooraf dient te gaan.' Let wel, 'dient te gaan' schrijft Glasz6 (1986) in de aanbevolen gedragsregels; een pleidooi voor een kort en degelijk vooronderzoek voordat een kandidaat-commissaris 'ja' zegt als hij of zij gevraagd wordt.
	•	De voorzitter organiseert de RvC, leden zijn altijd aanwezig en van hen wordt een behoorlijke inzet verwacht, onder meer door het lezen van alle informatie.
	•	De RvC en de individuele commissarissen moeten zich steeds afvragen of ze wel voldoende geïnformeerd zijn, en zorgen dat ze informatie van het bestuur krijgen en ook van andere bronnen zoals de Ondernemingsraad, de staf, het tweede echelon, de accountant en de maatschappij (uiteraard met de vereiste zorgvuldigheid jegens bestuur en met coördinatie van de voorzitter van de RvC). Expliciet worden genoemd 'early warning signals' en veelbetekenende mutaties in het tweede echelon.
	•	In een publicatie voor middelgrote en kleine ondernemingen worden de 'kwalitatieve' signalen voor mogelijk onheil opgesomd: een niet goed functionerend managementteam, besluiteloosheid van de directie, herhaaldelijke problemen, herhaaldelijke afwijkingen van de plannen en/of inconsistente verklaringen van de directie, onbalans in interne en externe zaken, vertraagde informatieverstrekking aan het bestuur.
	•	Er wordt apart onderscheid gemaakt tussen de rol van commissaris als toezichthouder en als adviseur, en wat dat betekent voor de rolvervulling.
	•	Bij de werkwijze van de RvC is ook aandacht voor het eigen functioneren, het apart van het bestuur vergadering (in 1986 ook al een teer punt) en het niet automatisch herbenoemen van leden.
	•	Bij de gedragsregels voor de voorzitter staat de waarschuwing tegen 'solisme'.


 
Tot zover een weerspiegeling van governancepublicaties in met name de tweede helft van de jaren tachtig en de eerste helft van de jaren negentig. Allemaal nuttige opmerkingen die, indien door volgende generaties commissarissen ter harte genomen, wellicht tot andere uitkomsten van bestuurlijk handelen hadden kunnen leiden.
Maar, 'bewijst' dit nu iets? Dat er ook toen al veel goede dingen werden opgeschreven over 'good governance' is duidelijk, maar de knellende vraag lijkt: waarom er zo weinig mee gedaan is. Want in deze periode waren veel commissarissen van na de periode 'Peters' zelf nog bestuurder. Of, om de woorden van Peters (2002) zelf aan te halen, toen hij terugkeek op de vijf jaren sinds de veertig aanbevelingen van zijn commissie "Wat is het toch dat de leidinggevenden en toezichthouders van beursfondsen – en niet te vergeten hun adviseurs – zo terughoudend maakt ten aanzien van de in de maatschappij levende wensen op het gebied van transparantie en verantwoording?".
4.2 Ontwikkelingen in het interne toezicht 
De voorzichtige conclusie lijkt te zijn dat het in de aanloop naar de financiële crisis, voor wat betreft het interne toezicht, weer niet ontbroken heeft aan theorie over goed intern toezicht. Als aanzet om na te denken over het functioneren van het interne toezicht worden hierna een aantal hoofdonderwerpen uit het interne toezicht besproken. Per onderwerp worden (vooruitlopend op meer algemene conclusies in het slothoofdstuk) opmerkingen geplaatst en suggesties voor verdere ontwikkeling gedaan7.
Toezicht en advies 
Om te beginnen is er een parallel met accountants. De combinatie van controle en advies is in het accountantsberoep een veel besproken onderwerp. De tendens van de discussie is meestal dat (te veel) advieswerk de onafhankelijkheid van de accountants aantast. Commissarissen daarentegen zijn bij wet verplicht toezicht en advies te combineren, en mogen dat langer doen (tot 12 jaar) dan accountants (5 of 7 jaren). Hoe gaat dat bij accountants?
Te veel adviesomzet zou de kwaliteit van de controle vertroebelen. Het bekende voorbeeld van een adviesrol die de controle(rol) in gevaar brengt is Enron. Huisaccountant Andersen van Enron factureerde het laatste jaar voordat Enron implodeerde 25 miljoen dollar voor accountantscontrole en 27 miljoen dollar voor advies. Dat zou de onafhankelijkheid van de accountant onder druk zetten. Maar, kun je je dan afvragen, zou een partner van een accountantskantoor die een klant (of 'account') heeft, met een ieder jaar terugkerende 'fee' van USD 25 miljoen, ook zonder één dollarcent adviesvergoeding al niet onder enorme druk staan, simpelweg door de omvang van het commerciële belang?
Nu is het punt dat het werk van de RvC aan elkaar hangt van dit zelfde risico. Wat te denken van het benoemen van een CEO of bestuurder. Hoe lang duurt het (bij een foute keuze) voordat de RvC of RvT toegeeft dat de verkeerde man of vrouw is benoemd? Of dat die persoon veel te veel verdient? Hoeveel distantie is er bij toezicht op de uitvoering van beleid, dat bij nader inzien geen goed beleid is, maar wel door commissarissen werd geaccordeerd? Of neem een grote fusie als voorbeeld. Commissarissen moeten meebeslissen over een 'business case' die er altijd heel mooi uitziet. Toch is bekend dat vaker niet dan wel wordt gerealiseerd wat bij aankondiging van de fusie aan voordelen wordt beloofd. Hoe reageer je dan als commissaris die 'mee' mocht naar de fusiecombinatie als de integratie tegenvalt, er lijken uit de kast vallen et cetera. Zou het een goed idee zijn om bij iedere fusie slechts één commissaris per fuserende organisatie voor een korte tijd door te laten gaan in de nieuwe combinatie, en een nieuwe raad met een schone lei te laten beginnen? Dat maakt het risico van te veel 'bias' in ieder geval veel kleiner.
"Diversity fails to end boardroom 'groupthink'. The real problem is deeper: There is enormous pressure to agree with those sitting around the table."
Michael Skapinker, Financial Times, 26 mei 2009 Onafhankelijkheid

Een ander belangrijk onderwerp, verwant aan het vorige, is onafhankelijkheid. Sinds de codificering is er veel aandacht voor onafhankelijkheid van commissarissen. De code-Tabaksblat (ook in de versie-Frijns) geeft een duidelijke omschrijving van formele onafhankelijkheid. Dit leidde er in de praktijk toe dat er steeds meer nadruk kwam te liggen op deze formele verantwoordelijkheid, en onbedoeld minder of te weinig op onafhankelijkheid in 'materiële' zin. Wat is het verschil?
Formele onafhankelijkheid gaat over omstandigheden waarin een persoon verkeert ten opzichte van de organisatie waarvan hij of zij commissaris wil worden. Een gemakkelijk voorbeeld is die van twee echtgenoten. Stel dat een man directeur is van een ziekenhuis en zijn vrouw (die voldoet aan alle kwalificaties) wordt gevraagd zitting te nemen in de raad van toezicht. Dat is ongewenst: hoe goed beiden ook hun werk doen en onafhankelijk zouden zijn, dan nog kunnen beiden zich nooit verdedigen tegen de schijn van belangenverstrengeling. 'Materiële' of geestelijke onafhankelijkheid betekent dat een commissaris (in de gegeven samenstelling van de desbetreffende raad) zelfstandig tot een oordeel kan komen. Denk hierbij aan een persoon die geen ervaring heeft in de sector of bij het type organisatie waarin hij of zij toezicht gaat houden. Je weet niets van bouw of infrastructuur, maar wordt wel voor de raad van commissarissen van een bouwonderneming gevraagd, hoe stel je dan vast of je echt waarde kunt toevoegen (bij gebrek aan sectorkennis op dat moment)? Een ander voorbeeld: een 'zware commissaris' komt bij een 'goed doel' in de raad van toezicht en die weet niets van fondsenwerving of hoe de 'informatievoorziening' bij een organisatie van 30 à 40 medewerkers functioneert. Zo'n commissaris is andere informatie gewend dan de kleine instelling levert. Hoe gaat een commissaris daarmee om?
Door de grote nadruk op formele onafhankelijkheid neemt de kans toe dat commissarissen op grote(re) afstand komen van de onderneming, sector en/of het werkgebied. Of, mogelijk erger, dat er niet of nauwelijks meer commissarissen uit de raad actief zijn in de sector. Hierdoor zal de altijd al aanwezige informatieachterstand verder toenemen, en daarmee effectief de afhankelijkheid van de raad van commissarissen van het bestuur. Om dit risico te onderkennen bij interne toezichthouders is een 'testvraag' die ieder voor zich kan stellen: 'Als een commissaris een goede vraag stelt, begrijpt hij of zij ook het antwoord, en weet hij of zij of er moet worden doorgevraagd?' Ook bij de andere onderwerpen in dit hoofdstuk speelt vaak de werkelijk onafhankelijke oordeelsvorming een belangrijke rol.
Permanente educatie 
Wat is eigenlijk het 'commissarisvak'? Waarvoor zou (permanente) educatie nodig zijn? Het antwoord op deze vraag is lastig. Dit komt deels door de maatschappelijke ontwikkelingen in het denken over intern toezicht en bestuur. Deze ontwikkelingen gaan vrij snel, in ieder geval in de zin van verwachtingen van derden. Daarbij gaat het over commissarissen die beter toegerust hun taak zouden moeten verrichten. Opvallend genoeg is er veel minder vaak discussie over permanente educatie van bestuurders (daarvoor volstaat kennelijk de studie aan het begin van de carrière, tussendoor aangevuld met een mini-MBA8).
Bij het onderwerp permanente educatie van commissarissen speelt een van de onderliggende problemen van goed intern toezicht, namelijk het ontbreken van een gezaghebbende (dus: onafhankelijke) beroepsvereniging van commissarissen, zowel in Nederland als daarbuiten9. Wat moet een beroepsvereniging doen? Opschrijven wat van een toezichthouder verwacht mag worden (en wat niet), welke kwalificaties daarvoor gelden, wat de benodigde tijd daarvoor is, en wat een reële beloning daarvoor kan zijn? Deze vereniging moet haar gezag ontlenen aan het actief uitdragen van de normen, het handhaven daarvan, en organiseren van goede opleidingen hiervoor. Onafhankelijkheid is hierbij cruciaal. De grote bedreiging voor georganiseerde commissarissen is het front van georganiseerde bestuurders (zoals VEUO, VNO-NCW en de brancheverenigingen in de (semi-)publieke sector).
Bestuurders hebben een zekere allergie voor het emancipatieproces van commissarissen. Dat wordt kennelijk als bedreigend ervaren. Een voorbeeld hiervan is de zorgsector, waar de brancheorganisaties (die per definitie gedomineerd worden door bestuurders) een code voor goed bestuur schrijven, deze code zelf evalueren (Governance Support, 2008) en dan de volgende versie het licht doen zien (BOZ, 2010). De vereniging van toezichthouders in die sector is daarbij geen mede-penvoerder. Een ander voorbeeld: de manier waarop de bezetting van de commissies Tabaksblat en Frijns tot stand kwam. Bij Tabaksblat was het ontluikende drama bij Ahold nodig om de werkgevers tot actieve medewerking te bewegen, en de samenstelling van de commissie-Frijns was een nodeloos lang proces dat wederom door de werkgevers niet actief werd bespoedigd (om het voorzichtig uit te drukken). Frijns zelf gaf publiekelijk aan dat zijn opvolger bij voorkeur een oud-bestuurder moest zijn, omdat deze anders niet over de benodigde autoriteit zou beschikken bij de CEO's en president-commissarissen in kwestie (er wordt kennelijk alleen monitoring geaccepteerd door 'één van ons'). Dit illustreert een zekere aversie van (ex-)bestuurders tegen inmenging van buiten, en geeft daarmee de kern van het probleem van zelfregulering goed weer.
"Rond code-Tabaksblat hangt een waas van onwil"
Henk van Luijk (emeritus-hoogleraar aan Nyenrode Business Universiteit), het Financieele Dagblad, 16 juli 2003

Vanwege het ontbreken van een duidelijk – door de doelgroep gedragen – curriculum bloeien er momenteel duizend bloemen op het terrein van permanente educatie voor toezichthouders. Dat is op zich niet negatief, maar heeft als grootste bedreiging dat goede inhoudelijke kennisoverdracht het onderspit delft in vergelijking met het netwerkelement.
 
Welke opleiding heeft een commissaris nodig? 
Inhoudelijk is het overigens best ingewikkeld om een curriculum op te stellen voor commissarissen. Neem de functie 'financieel expert' in de raad van commissarissen die in veel governancecodes voor komt. Wat moet die weten? In Amerika wordt al wat langer een poging gedaan om de werkelijke 'financial literacy' te meten van auditcommissieleden (Coates, 2005). Maar wat is dat precies? Volgens een EU-richtlijn is het 'competence in accounting and/or auditing', en volgens de Engelse Combined Code 'recent and relevant financial experience'. De Amerikanen hebben een nog langere lijst met opleidingseisen (hier als voorbeeld de noteringseisen van de NYSE een paar jaar geleden):
	•	An understanding of generally accepted accounting principles and financial statements;
	•	The ability to assess the general application of such principles in accounting for estimates, accruals and reserves;
	•	An understanding of internal controls and procedures for financial reporting;
	•	Experience preparing, auditing, analysing or evaluating financial statements that present a breadth and level of complexity of accounting issues that are generally comparable to the breadth and complexity of issues that can be reasonably be expected to be raised; and
	•	An understanding of audit committee functions.

Hoe krijg je nu al die kennis verzameld in een raad (in één persoon)?
Het maakt nogal uit of de kandidaat-commissaris een (ex-)bankier, (ex-)accountant, of (ex-)CFO is. Hoe grondig wordt vervolgens gekeken naar de noodzaak van aanvullende scholing? Vele commissarissen hebben een curriculum vitae dat mede wordt gedragen door hun voormalige werkgevers. Mag je de kwalificaties van de combinatie 'CFO plus zijn/haar afdeling' zo maar van toepassing verklaren op de 'ex-CFO als individu'? Dit type vragen zou in de opleidingspoot van een degelijke beroepsvereniging besproken moeten worden.
Overigens, gespreid over een aantal jaren hebben meer dan 1.400 board members een 'accounting quiz' met 25 vragen ingevuld ter zake van hun 'financial literacy'. De helft van de vragen kwam uit een boek dat wordt gebruikt in het eerste semester van een MBA-opleiding.
Studenten van die opleiding werden als referentiegroep opgevoerd. De onderzoekers concludeerden onder meer: "Audit committee members appear not yet literate if by financial literate we mean understanding accounting at the level of an introductory MBA accounting course." (Coates, 2005). Bij dit ene deel (financiële deskundigheid) gaan de ontwikkelingen snel verder en komen er veel gerelateerde, maar niet direct financiële onderwerpen bij, wat de eisen nog verder opschroeft. Inkadering van te stellen eisen en verwachtingen is daarom, hoe lastig ook wenselijk.

 
Beloning RvC's 
De beloning van bestuurders is een 'hot item', al veel jaren op een soort kookpunt zonder dat het wil verdampen, met de laatste jaren als focuspunt de beloning van bankiers. De beloning van bestuurders wordt formeel vastgesteld door de RvC. Maar die RvC moet ook haar eigen beloning regelen (en laten goedkeuren door de aandeelhouders). Wat is er te zeggen over de gewenste beloning van commissarissen?
De beloning moet bij voorkeur zo min mogelijk invloed hebben op het functioneren. Dus geen beloning zou wellicht het beste zijn. Dan ben je vrij van de verdenking dat je beloning een rol speelt bij je oordeelsvorming. Het is niet denkbeeldig dat dit aan de orde is10. Dit heeft een paar nadelen, denk aan de uitspraak 'if you pay peanuts, you get monkey's'. Wat vriendelijker geformuleerd, als je het als vrijwilligerswerk gaat zien, dan kan dat tot minder geschikte kandidaten leiden in de zin van competenties, of in de zin van feitelijke interesse en beschikbaarheid bij het doen van de job. Een te hoge beloning is ook niet handig, dat kan leiden tot een zekere afhankelijkheid van die vergoeding. Hier ligt wel een dilemma overigens. De toenemende eisen leiden tot een groter tijdsbeslag, en daarom minder commissariaten (als dagtaak of naast een fulltime baan). Ingeval van een beroepscommissaris, met de gewenste beperking van het aantal commissariaten per persoon, leidt dit tot een hogere 'redelijke' beloning en dus tot meer afhankelijkheid van de vergoeding. Zoals wel vaker bij dilemma's gaat het hier om het kiezen tussen twee kwaden, en is er geen gemakkelijk antwoord mogelijk.
Een redelijke beloning lijkt een verstandige middenweg. Wat redelijk is, is dus de vraag. Terugkomend op de gewenste breed gedragen taakopvatting van commissarissen is een schatting van de benodigde tijd in de normale (niet-crisis) situatie gewenst. Deze uren mogen dan naar boven worden afgerond in verband met onvoorziene omstandigheden. De commissaris heeft reservetijd nodig voor beschikbaarheid bij calamiteiten. De tweede component is dan het uurtarief. Dit kan worden afgeleid uit de beloning van de bestuurder (komt dat erg hoog uit, dan is dat een goed agendapunt voor de volgende vergadering) of de tarieven van goede adviseurs.
Op deze wijze komt een beloning tot stand die kan worden uitgelegd, eventueel met een 'ontslagpremie' van maximaal een vergoeding van een halfjaar bij tussentijds vertrek, ongeacht de omstandigheden.
Heldere communicatie hierover is altijd gewenst, want juist de telkens stijgende beloning van bestuurders roept vragen op over de beloningsstructuur van degene die deze beloning vast stellen.
"Topfuncties zijn een erg masculiene activiteit. Het duurt gewoon een tijd voor er meer vrouwen komen. De oude mannen moeten eerst allemaal doodgaan."
Geert Hofstede (emeritus-hoogleraar Universiteit Maastricht), Management Team, 22 oktober 2010

Diversiteit 
In de discussie over de diversiteit in het bestuur en toezicht is er voortdurend sprake van begripsverwarring tussen diversiteit en kwaliteit. De suggestie is dat diversiteit leidt tot meer kwaliteit. Hoewel een gering verschil, denk ik dat het andersom is: bij het goed bepalen van wat kwaliteit is, komt als vanzelf het belang van diversiteit om de hoek. Het misverstand over diversiteit (vooral man/vrouw) wordt mede de wereld in geholpen door het verwijzen naar studies die dit zouden bewijzen dat diversiteit als zodanig tot betere (ondernemings)prestaties leidt. Gelukkig wordt dit ook kundig ontzenuwd, door vrouwelijke auteurs (Lückerath, 2008).
Voor 'geslaagde' diversiteit in RvC's kan het best gekeken worden naar de periode van internationalisering van RvC's van grote beursfondsen vóór de crisis. Dat bleek vrij snel te kunnen. Niet uit te sluiten valt dat die snelle transitie mogelijk was omdat het profiel van de nieuwkomers alleen echt afweek bij het tonen van het paspoort, en dat het verder vooral blanke mannen van 55 en ouder waren uit bestuurlijke omgevingen. Aandachtspunten die door de snelle ontwikkeling van deze diversiteit in de verdrukking zijn gekomen zijn beschikbaarheid (vooral ingeval van crisis) en gevoel met de lokale omstandigheden en/of regelgeving. Zie het voorbeeld van de Amerikaanse Martinez als voorzitter van de raad van commissarissen bij ABN AMRO11. Echte veranderingen in gedrag van een raad als collectief blijken dus niet gemakkelijk, en kosten ook de nodige tijd. Daarmee is de discussie over diversiteit weer terug waar die hoort, bij het profiel van de voltallige raad, en het functioneren van de leden.
Als er al een patroon is over man/vrouw diversiteit dan lijkt het meer gekoppeld aan het kostwinnersmodel. Om – als dit de wens is – 'de absolute top te halen' moet je concessies doen omdat voor iedereen een dag 24 uur heeft. Voor vrouwen is de vraag naar de kinderwens en een gezin dan evident, voor mannen ook, maar dat punt lijkt minder prominent aanwezig in alle discussies. Vrouwen die worden geïnterviewd vanwege maatschappelijk succes hebben vaker niet dan wel een gezin met kinderen en/of zijn hoofdkostwinner (Van Zanten, 2005). Let wel: het huidige systeem heeft nog steeds kenmerken van een 'old boys network', risicomijding en gekloonde benoemingen aan de top, verborgen stereotypen, en verlangt echt verbetering.
Diversiteit in het algemeen is een wat lastig begrip. Kanter (1977) heeft in een studie in 1977 al gewezen op de gevolgen van meer diversiteit in topmanagement teams. Zij geeft aan dat homogeen samengestelde teams beter samenwerken 'because social similarity breeds trust'. 'Old boys' netwerken zijn niet zo maar ontstaan. Ook meer gericht onderzoek naar 'Gender diversity in the boardroom' geeft dit aan (Adams, 2004). 'Vervrouwing' van bestuur en toezicht vergroot de effectiviteit – op korte termijn – niet noodzakelijkerwijs. Net als andere ontwikkelingen in diversiteit (zoals bij de voordrachtscommissaris) heeft dat tijd nodig. Juist in een transitiefase moet daarom aandacht zijn voor de samenwerking tussen leden van een directieteam of raad van commissarissen. Dit sluit dan aan bij de conclusie van commissarissen zelf dat ze überhaupt in het eerste jaar van hun functioneren niet (heel) effectief zijn (INSEAD, 2005). De reden daarvoor is dat ze in het begin vooral bezig zijn zich aan te passen aan de heersende mores.
Aansprakelijkheid 
Bij dit onderwerp is terreinafbakening weer van groot belang. De negatieve gevolgen van een commissariaat kunnen grofweg onderscheiden worden in reputatieschade en aansprakelijkheidsstelling voor financiële gevolgen van het gevoerde toezicht. Op zich is reputatieschade een gemakkelijk onderwerp. Die loop je op (of niet), maar je kunt er niet veel aan doen op het moment dat het speelt. Beeldvorming is vaak ongenuanceerd, en evenmin altijd eerlijk. Het beste wat een RvC kan doen, is zich voorbereiden op een crisissituatie en nadenken over de communicatie met de buitenwereld in zo'n geval.
Financiële aansprakelijkheid is een beperkte 'bedreiging'. Black, Cheffins en Klausner (2006) geven aan dat de kans dat 'outside directors' ('non-executive directors'/commissarissen) daadwerkelijk zelf moeten betalen – als gevolg van aansprakelijkheid – klein is. Dat blijkt zowel in de VS, alsook in de andere onderzochte landen. Een 'near-zero liability regime' dus, voor de VS, Australië, Canada, Frankrijk, Duitsland, Japan, het Verenigd Koninkrijk en Korea. In de VS bijvoorbeeld konden de onderzoekers over een periode van 25 jaar slechts vijf zaken vinden van betalingen door toezichthouders uit eigen zak. En bij die vijf zijn Tyco, WorldCom en Enron inbegrepen. (In Nederland hangt deze dreiging nu de toenmalige commissarissen van handelshuis Ceteco boven het hoofd.)
De schikkingen – juist ook voor commissarissen – bij deze ondernemingen hebben toen wel wat stof doen opwaaien: WorldCom (12 board members betalen 25 miljoen dollar mee aan schikking) en Enron (10 board members betalen 13 miljoen dollar mee aan schikking). Bedenk dat het hier om megafraude zaken gaat, waar bij WorldCom en Enron een schikking is getrokken voor respectievelijk 6,1 en 7,2 miljard dollar, en waar het management zware strafrechtelijke veroordelingen heeft gekregen. Bij Tyco had een outside director een vergoeding gekregen van 20 miljoen dollar, zonder goedkeuring van de board, die moest worden terugbetaald met een boete van 2,5 miljoen dollar. Als toezichthouders bij dit soort drama's vrijuit waren gegaan, zou het aansprakelijkheidsrisico feitelijk non-existent zijn.
Helaas is er vaak weinig bekend over schikkingen, en daardoor is het lastig een goed oordeel te vellen. Maar, in de praktijk geven verzekeraars aan dat het bij aansprakelijkheidstelling van bestuurders en toezichthouders meestal niet primair te doen is om het krijgen van een vergoeding van die personen (die lang niet altijd over een groot privévermogen beschikken), maar dat deze veel meer bedoeld zijn om druk te zetten op ander processen. Denk hierbij aan eigendomsverhoudingen, bijvoorbeeld toen de 1%-aandeelhouder TCI de inmiddels beruchte brief naar ABN AMRO stuurde over de strategie en direct bestuur en aandeelhouders dreigde met aansprakelijkheidstelling als ze niet hun zin kregen.
Een aardige illustratie van de beperkte aansprakelijkheid is een andere uitspraak uit de VS, namelijk die inzake Walt Disney. In 1995 werd Micheal Ovitz aangetrokken als directeur, maar die kon niet zo goed door één deur met de baas van dat moment, Micheal Eisner, en dus vertrok Ovitz ruim een jaar later al weer. Circa 140 miljoen dollar rijker.
Aandeelhouders kwamen in het geweer en sleepten Disney voor de rechter. Uiteindelijk oordeelde de rechter in 2005 dat elk van de toezichthoudende directeuren 'fulfilled his or her obligation to act in good faith and with honesty of purpose'. Daarmee werd de voor de VS zeer belangrijke 'business judgement rule' nogmaals onderstreept. De rechter gaf wel aan dat de bestuurders 'were taken on a wild ride, and most of it was in the dark'.
Voordat slecht toezicht dus leidt tot aansprakelijkheid moeten er dus forse ongelukken gebeuren12 en vaak is schikken voor alle partijen een betere oplossing. Strik (2010) geeft aan dat bestuurders niet snel aansprakelijk zullen zijn, en omdat commissarissen nog achter bestuurders in de rij staan als het gaat om aansprakelijkheid is dit risico in werkelijkheid erg beperkt.
Samengevat: bestuurders en commissarissen kunnen gerust zijn, omdat domheid en zelfoverschating in principe niet strafbaar zijn. Zelf zullen ze het niet gauw zo zeggen ('een moeilijk dilemma' klinkt beter), maar een geruststelling is het waarschijnlijk wel.
Effectiviteit 
Wat zeggen de voorgaande gedachten nu over de effectiviteit van intern toezicht? Op zich niet veel. Er wordt al minstens twintig jaar intensief over het weinig effectief functioneren van raden van commissarissen gesproken. Vooralsnog ontbreekt een sluitend bewijs voor het goed, minder goed of slecht (in de zin van niet effectief) functioneren van deze raden. Als er al formele uitspraken zijn over het functioneren, dan gaat het over juridische vragen en over een beperkt handelen, namelijk dat wat causaal verband houdt met de gevolgen (schade).
Het punt is dat onderzoek naar de effectiviteit van raden van commissarissen zeer lastig is. Veel gebeurt in de 'black box' die een raad is, omgeven door het belang van een vertrouwelijke relatie. Zowel binnen de raad als tussen de leden van de raad en het bestuur. Dat is noodzakelijk, zonder een zekere mate van discretie is goed toezicht in ieder geval onmogelijk.
'Bedrijfsleven mist zelfreflectie'
Pauline van der Meer Mohr (voorzitter College van Bestuur Erasmus Universiteit Rotterdam), Forum, 23 december 2010

Een goed functionerende raad is moeilijk te traceren, zelfs met wijsheid achteraf. Wetenschappers kunnen – onder meer bij gebrek aan relevante gegevens – niet vaststellen wat de relatie is tussen het functioneren van de RvC en de prestaties van een onderneming. Rechters kunnen evenmin het causale verband leggen tussen het slechte optreden van een raad en slechte ondernemingsprestaties.
Goed functionerende raden komen niet in het nieuws, want die zijn nauwelijks zichtbaar. Goed functionerende raden lijken een beetje op voetbalscheidsrechters, ze lopen wel de hele tijd op hetzelfde veld als de spelers, maar fluiten ze een goede wedstrijd dan zijn ze vaak 'onzichtbaar'.
Komen er in de krant echter incidenten over het slecht functioneren van ondernemingen of andere organisaties, dan blijkt dat het optreden van de commissarissen ook niet naar behoren was. Het lijkt een soort logica: het goede optreden van een raad kan affaires voorkomen. Commissarissen kunnen door adequaat optreden grote ongelukken voorkomen. Let wel: 'grote ongelukken', dus niet 'alle ongelukken'. Probeer eens vanaf een afstand te kijken naar de rol van RvC's bij financiële instellingen. De groep commissarissen die actief is (was) bij financiële instellingen is representatief13 voor de totale groep commissarissen die actief is bij beursfondsen, zeer grote familiebedrijven en zeer grote maatschappelijke ondernemingen. Commissarissen van financiële instellingen hebben collectief gefaald, of anders geformuleerd: wat is de bijdrage van commissarissen geweest aan de zelfbeheersing14 van financiële instellingen? Hebben ze oog gehad voor de belangen van de klant, hebben ze vragen gesteld over de nutsfunctie van de bank, de producten en de cultuur binnen de bank? En weer, als dat wel is gebeurd, hoe effectief was dit? Maas (2009) geeft aan dat dit in de raad van ABN AMRO in ieder geval niet is gebeurd.
Terugkomend op diversiteit: met het oog op de onduidelijkheid over de effectiviteit van het Nederlandse commissariaat zou er daarom ook risicoloos geëxperimenteerd kunnen worden met alternatieve kandidaten voor raden van commissarissen. Gelet op het huidige overwegend mannelijke commissariaat is het onwaarschijnlijk dat het met bijvoorbeeld overwegend vrouwelijke of jongere commissarissen, of commissarissen met minder bestuurlijke achtergrond veel slechter zal worden. Niet echt natuurlijk, maar bij het spreken over kwaliteit mag hier wel eens aan worden gedacht.
Effectiviteit (2) 
Met opzet is het onderwerp 'zelfevaluatie' vermeden. Commissarissen houden niet zo van dat onderwerp, en er lijkt een ongeschreven regel dat alle kennis uit de zogenaamde menswetenschappen niet van toepassing is op commissarissen. Denk aan kennis over cultuur, 'group think' en succesvol werken in teams. Of dat de meeste eigenschappen die een bestuurder succesvol maken (macht, dadendrang, besluitvaardigheid), vaak diskwalificeren voor het commissariaat omdat daar meer afstand en anderen succesvol maken meer centraal staan. Mogelijk dat de angst van veel commissarissen voor het evalueren, het dreigende tweede pensioen is. Een beetje 'kop in het zand steken'; als we niet evalueren, is er geen vraagstuk. Na een succesvolle carrière gaat een bestuurder of manager rond zijn 60e verjaardag met pensioen van de fulltime baan. Wie redelijk gezond van lijf en leden is, gaat voor een aantal bijbanen. Dan, ergens tussen het 65e en 70e levensjaar begint de commissaris uit die nevenfuncties te lopen, begint het netwerk op te drogen. begint de kennis te verouderen et cetera. Dan begint het tweede en definitieve pensioen te dagen. Dat is kennelijk weinig aantrekkelijk en voor veel mensen waarschijnlijk een lastig proces. Waarom zou dat proces extra nadruk moeten krijgen door het eigen functioneren tegen het licht te houden. Zeker nadat je als individu, wat voor veel commissarissen geldt, al vele decennia het niveau bent ontstegen van een degelijke beoordeling, een kritische houding en luisteren naar constructieve feedback.
"Ik wil het toch meemaken, erbij horen."
Karel Vuursteen (oud-CEO Heineken), Forum, 15 oktober 2009

Voor meer beschouwingen over hoe de samenstelling van een goede 'board', welke competenties en welk gedrag dat vereist van de leden, zie onder meer Carter en Lorsch (2004) Charan (2004) en Leblanc en Gillies (2005). Deze Angelsaksisch georiënteerde publicaties geven een goed beeld van hoe 'boards' en de individuele 'directors' zouden moeten functioneren, zichzelf moeten evalueren enzovoort. In essentie geven deze boeken echter geen nieuwe inzichten ten opzichte van het eerdergenoemde praktijkboek van het NCD dat vanaf 1983 in Nederland is verschenen. Maar voor wie echt van plan is een effectieve commissaris te worden staan in deze boeken zinvolle adviezen.
4.3 Governance en kaste
In hoofdstuk 1. van dit boek worden suggesties gedaan voor een 'regime change' om zo een andere vorm van kapitalisme te kunnen realiseren. Dit punt illustreert dat er een ander soort leiding en leidinggevenden nodig is. Eveneens is aangegeven dat alleen met de vinger wijzen naar anderen (in dit geval leidinggevenden) niet helpt. Inmiddels zijn de meeste burgers door aandeelhouderschap mede-eigenaren geworden van ondernemingen, en als burgers eveneens mede-bezitters van publieke instellingen zoals ziekenhuizen (zie hoofdstuk 3.). Beide groepen moeten dus iets anders gaan doen.
Hoofdstuk 3. en 4. gaan vooral over de groep leidinggevenden, bestuurders en interne toezichthouders. Voor welke opgave staat die groep? Aansluitend aan hoofdstuk 3 en 4 iets over 'wat' er moet veranderen, als inleiding op het punt 'wie' eigenlijk leiding moeten geven aan veranderingen.
Michael C. Jensen is een bekende naam op het gebied van wetenschappelijke inzichten over governance. Onder meer zijn artikelen over de 'agency theory' worden als bijzonder invloedrijk gezien (Jensen, 1976). Deze theorie wordt kort uiteengezet in hoofdstuk 2.1. Ruim dertig jaar na de publicaties over de 'agency theory' heeft Jensen nieuwe inzichten gepubliceerd (Jensen, 2010), een soort 'agency theory 2.0'. Kort gezegd: het komt er volgens Jensen op neer dat de 'klassieke' agent-principaal theorie slechts een kwart van belangentegenstellingen ('conflict of interest) verklaart. De rest is een belangentegenstelling met jezelf (een innerlijk conflict), en het toewijzen van bevoegdheden op basis van aanwezige kennis op de juiste plaats in de organisatie. Opvallend genoeg geeft Jensen aan dat we niet deze hele agency theory 2.0 kunnen verklaren. Jensen lijkt hier ruimte te creëren voor de bewustwording dat er veel is dat we niet weten (Taleb, 2008). En dat (bijvoorbeeld) managers met alle geloof in risicomodellen te weinig rekening houden met wat ze niet weten.
Wat is nu de essentie van de nieuwe theorie van Jensen? Die is verbluffend simpel, namelijk kort samengevat kun je zeggen dat integriteit (zowel voor een individu, groep of organisatie) is te definiëren als 'je woord houden'. Dus op de afgesproken tijd je woord nakomen, en als je merkt dat je je woord niet kunt houden, zeg je dat zo snel mogelijk en draag je van niet-nakoming zelf de eventuele nadelige gevolgen.
Veel mensen zullen minder dan dertig jaar nodig hebben gehad om dit te verzinnen en te praktiseren. Een beetje merkwaardig zijn sommige punten uit de onderbouwing van Jensen zoals over de 'cost benefit' van waarom je je woord zou houden, of dat dit een goede 'business practice' is. De 'integriteits-prestatie paradox', namelijk dat met het oog op steeds betere 'performance' integriteit wordt opgeofferd, is ook waar, maar niet heel nieuw. Evenals de claim dat dit 'model' – onderdeel van – een nieuwe theorie is.
Met name met de onderbouwingen dat integriteit in feite het beste het eigenbelang dient, zal niet iedereen instemmen. Voor een echte verandering van het kapitalistische systeem lijkt een meer intrinsieke motivatie nodig. Een motivatie die een bredere basis heeft dan het eigenbelang. In de bijbel staat een kortere samenvatting van wat Jensen hier betoogt, ook met een andere motivatie 'Laat jullie ja ja zijn, en jullie nee nee; wat je daaraan toevoegt komt voort uit het kwaad'15. Dit soort gedrag is veel meer intrinsiek gemotiveerd en de toepassing vaak van langduriger aard (zie kader Degelijke managementtheorie).
 
Degelijke managementtheorie: 
Briner (1996) geeft een groot aantal adviezen op basis van zeer oude bronnen, onder meer:
	•	Zorg dat je een plan hebt, dat richting geeft aan je activiteiten en inzet;
	•	Zorg dat belangrijke posities worden vervuld door gekwalificeerde medewerkers;
	•	Deel kennis en betrek anderen bij het maken van plannen;
	•	Spreek veel en regelmatig 'een op een' met mensen;
	•	Wees duidelijk over leiderschap en handhaaf dat;
	•	Treed direct op bij bewezen corruptie, en verberg het niet;
	•	Wees dienstbaar en bescheiden;
	•	Deel de glorie en zeg 'dankjewel'.

Veel van de bovenstaande punten komen overeen met de bevindingen van Simon (1996) over succesfactoren van middelgrote Duitse bedrijven. Net als Simon geeft ook Briner een waslijst van punten (ruim vijftig) die je in principe allemaal gedisciplineerd (dus op de lange termijn) moet proberen uit te voeren. Simon en Briner geven daarmee dus ook een andere theorie dan die in de 'management bestsellers', waar de suggestie wordt gewekt, van vijf of acht universele succesfactoren.

 
Het type management van Briner en Simon wordt alleen de norm bij goed voorbeeldgedrag, dat vraagt dus de inzet van 'cultuurdragers' in de organisatie. Dat zijn in de eerste plaats het topmanagement en – wat oneerbiedig gezegd – 'de laag' daaronder. Met name de tweede managementlaag die moet er zorg voor dragen dat de gewenste cultuur zichtbaar is voor alle medewerkers. Dat hoeft dan geen 'professie' te worden zoals bijvoorbeeld door Khurana en Nohria betoogd (2008), tot en met een eed of belofte afleggen. Voor bestuurders is het voorbeeldgedrag van commissarissen van belang. Probeert de interne toezichthouder echt werk te maken van betrokken werkgeverschap en de 'tone at the top' in positieve zin te beïnvloeden?
Daarmee komt ook de vraag aan de orde of de groep mensen die invloedrijk is als het gaat om governance ook de bereidheid heeft hun gedrag te veranderen. Dat is eigenlijk gewoon integer zijn, in de zin van je woord houden. Het gaat hier om bestuurders en toezichthouders met een groot netwerk, die vloedrijk kunnen zijn als het gaat om gedragsverandering. Deze groep is van groot belang omdat ze in de publieke ruimte (erg) zichtbaar is. Er wordt in dit verband vaak gesproken over 'de elite'. Een cruciale uitdaging is de vraag of 'de elite' een eigen waarheid en daarvan afgeleid normen- en waardenpatroon heeft, en op basis daarvan binnen de maatschappij eigen ruimte en voorrechten claimt. Of, dat 'de elite' zich wil laten kenmerken door een ander type voorbeeldgedrag.
"The rich and the rest"
The Economist, special report, 28 januari 2011

De elite wordt gevormd door personen op lijstjes zoals de Volkskrant 200, de FEM top 100 commissarissen, de 50 machtigste vrouwen et cetera. Veel van deze namen komen op lijstjes door een combinatie van (bij)banen en worden om die reden vaak gevraagd om op te treden en anderen toe te spreken. Heemskerk (2007) heeft het fenomeen van de Nederlandse elite wetenschappelijk onderzocht en ook in een populaire versie uitgebracht (Fennema, 2008). De titel geeft de richting van het boek aan: 'Nieuwe netwerken, de elite en de ondergang van de NV Nederland'. Deze boeken beschrijven wat de financieeleconomische elite was, te weten een groep bankiers, industriëlen en topambtenaren verbonden in netwerken van overleg, door commissariaten en in clubs als 'De Schoorsteen', 'De Locomotief' of 'De Klos'. Die elite was een gesloten en bevoorrechte groep in de samenleving, die feilloos 'ons soort mensen' kan onderscheiden van nouveau riche en parvenu's. Dit netwerk bestaat volgens de genoemde auteurs niet meer, door de internationalisering van het bedrijfsleven, het groeiende belang van financiële markten, en de democratisering van de bestuurlijke elite. De vraag is: wat de gevolgen hiervan zijn. Ook in het verband van dit boek. Want stel dat er geen elite meer is, wie neemt dan de leiding om uit de crisis te komen? In het laatste hoofdstuk volgen enkele suggesties voor oplossingen. Degenen die daarmee aan de slag gaan, voldoen waarschijnlijk aan belangrijke kenmerken van waar een elite in een burgersamenleving voor zou moeten staan.
De 'elite' beperkt zich niet tot het bedrijfsleven. Ook in politiekbestuurlijke omgeving is het een bekend fenomeen. Luyendijk (2010) schreef een zeer vermakelijk, en onrustbarend verslag over zijn verblijf – gedurende een maand – op het Binnenhof. In 'Je hebt het niet van mij, maar …' komt naar voren hoe politici, journalisten, voorlichters en lobbyisten in besloten kring om elkaar heen draaien in een vorm van ongereguleerde zelfregulering (de 'Nieuwspoortcode'16). Er is sprake van een 'Haagse kaasstolp', een beslagen kaasstolp. De belangen zijn voor buitenstaanders voortdurend onduidelijk, worden lang niet altijd goed toegelicht en leiden regelmatig tot een behoorlijke bedrijfsblindheid. De vier genoemde groepen hebben vaak belang bij instandhouding van het systeem ('de kaasstolp') omdat ze in de toekomst wellicht een andere rol in hetzelfde systeem vervullen, of hun (arbeids) marktwaarde juist wordt bepaald door de toegang tot de kaasstolp. Daarom houdt iedereen zich vooralsnog aan de regels. Wikileaks of niet, de Nieuwspoort-ledenlijst is nog steeds geheim. Het is een 'voor wat hoort wat systeem', waarbij iedereen elkaar in de wurggreep houdt. Een wurggreep die voor belanghebbenden wat oplevert, en de maatschappij als democratie iets kost.

Noten
	1	Een 'board' is een internationaal veel gebruikte aanduiding voor het orgaan waarin zowel de bestuurders en interne toezichthouders zitten. Ook in Nederland wordt deze vorm bij wet geregeld, daarbij wordt dan gesproken over uitvoerende en niet-uitvoerende bestuurders. In dit boek wordt de Nederlandse terminologie gehandhaafd.
	2	Zie bijvoorbeeld de openbare verslagen (op basis van faillisementswetgeving) van de curatoren die het faillissement van Ceteco afwikkelen (gedeponeerd bij de Rechtbank Rotterdam). Deze zaak is in 2011 (in hoger beroep) nog onder de rechter.
	3	Verslag van bevindingen inzake Ahold door onderzoekers benoemd door de Ondernemingskamer (28 maart 2006).
	4	Onderzoeksrapport PCM van 12 december 2008 (opgesteld in opdracht van de Ondernemingskamer).
	5	Dit bureau is later opgegaan in het internationale netwerk van de Boston Consulting Group.
	6	De in 2005 overleden Jaap Glasz komt waarschijnlijk de eer toe corporate governance in Nederland op de kaart te hebben gezet vanuit het perspectief van bestuurlijke verhoudingen en gedragingen zoals we dat nu kennen. Hij was onder meer de eerste hoogleraar corporate governance, lid van codecommissies, en in de jaren tachtig al auteur van diverse publicaties.
	7	Schrijver dezes heeft in de zakelijke dienstverlening relatienetwerken met commissarissen helpen opbouwen. In die hoedanigheid was hij aanwezig bij veel bijeenkomsten met onder meer commissarissen. Deze bijeenkomsten werden gehouden onder de 'Chatham Houserule', je mag wel informatie delen uit de bijeenkomst, maar daarbij mogen de bijeenkomst zelf, de deelnemers en spreker(s) worden niet genoemd.
	8	In diverse boeken over consultants wordt gesproken over een 'mini-MBA' van drie dagen, hetgeen kennelijk de kern van de kennisoverdracht beschrijft
	9	In de publieke sector zijn een aantal sectorale beroepsverenigingen voor commissarissen.
 Die van de zorgsector heeft de oudste papieren, die van onderwijs reflecteert de trage ontwikkeling van good governance in die sector, en die in de woningcorporatiesector lijkt in korte tijd het beste huis te hebben neergezet op dit vlak.
	10	Uit de 'Chatham house rule' omgeving ken ik diverse voorbeelden van toezichthouders die gedurende de zittingstermijn (van bijna altijd vier jaar) vertrekken, meestal bij een fusie-achtige omstandigheid, en die dan een beloning ontvangen voor – een deel van – de resterende termijn. Het Financieel Dagblad berichtte onder meer dat dit bij de overname van Bouwfonds door ABN AMRO Bank ook aan de orde was.
	11	Let wel, dit voorbeeld slaat slechts op de situatie van een buitenlandse president-commissaris in crisistijd. Of er bij de benoeming van Martinez andere mogelijkheden waren in de gegeven omstandigheden is een heel ander punt.
	12	Ik ga hier wel uit van commissarissen die hun wettelijke taken en bevoegdheden goed kennen, die niet frauderen, en niet tekenen voor jaarverslagen waarin over de governance van een bedrijf wordt 'gejokkebrokt'.
	13	Dit is geen statistische werkelijkheid, maar een 'educated guess' op basis van het waarnemen van deze groep in de periode 2000 – 2010.
	14	Ik gebruik hier met opzet de term 'zelfbeheersing', omdat dat het element is waar Greenspan de nadruk oplegde bij zijn 'mea culpa' voor het Amerikaanse Congres.
	15	Matheus 5:37 (Nieuwe Bijbelvertaling).
	16	Nieuwspoort is een perscentrum dat tegen het gebouw van het parlement ligt. Daar is een sociëteit aan verbonden met meer dan 2.000 leden, vooral politici, journalisten, voorlichters en lobbyisten.


5.
Als het zout haar kracht verliest

Hoe kan het dat er zo veel verstandige mensen zijn, en dat er zo veel slecht eigenaarschap, slecht leiderschap en slecht toezicht is? 'Slecht' klinkt natuurlijk wat onaardig. 'Niet effectief' klinkt prettiger. Maar gegeven de resultaten moet worden vastgesteld dat het eigenaarschap, leiderschap en toezicht niet goed was. 'Niet goed' is in de praktijk regelmatig een eufemisme voor 'slecht'. De vraag is: wat is de reden hiervan? In de voorgaande hoofdstukken kwamen structurele belangentegenstellingen naar voren tussen verschillende soorten eigenaren en de partijen die deze eigenaren vertegenwoordigen. En, kort gezegd: de meeste eigenaren leken nauwelijks interesse voor de waardeontwikkeling van hun bezit te hebben. De mensen belast met toezicht houden op de manier van omgaan met dat bezit voel(d)en daarom weinig druk om goed te presteren. Het gevolg is dat bazen en managers, die op hun beurt weer zijn aangesteld door de interne toezichthouders, ook niet echt streng worden gecontroleerd. De vrijheid die deze bazen en managers hebben, kan dus tot behoorlijke schade leiden als ze niet uit zichzelf gemotiveerd zijn hun werk goed te doen.
Dit hoofdstuk gaat over een van de randverschijnselen in het besturen: de adviseurs. Wereldwijd verdienen miljoenen hoogopgeleide mensen hun brood met het adviseren van bazen, managers en interne toezichthouders. In de meeste lesboeken van al die hoogopgeleide mensen staan verstandige dingen. Waarom hebben al die slimme adviseurs geen betere adviezen gegeven aan de bazen en managers. Waarom zijn die adviseurs niet naar de interne toezichthouder gegaan als de bazen verzuimden naar hun goede adviezen te luisteren? Het antwoord, zo blijkt uit dit hoofdstuk, is dat de hele adviesindustrie in essentie draait op het businessmodel van zoveel mogelijk uren maken en/of hoge commissies. Goede adviezen zijn met grote regelmaat strijdig met dat businessmodel, en als adviseur of accountant nummer één het advies niet geven wil, dan levert advocaat of consultant nummer twee die wel. Zijn al die adviseurs zo incompetent en weinig integer? Nee, niet per se. Er worden ook regelmatig goede adviezen gegeven, en er is ook veel aandacht voor kwaliteitsbeleid. Maar er wordt ook substantieel veel tijd besteed aan de vraag welk deel van de goede adviezen wel of niet wordt gerapporteerd en/of de formulering daarvan omdat het de opdrachtgever wel of niet uitkomt. Want de essentie blijft dat uiteindelijk het businessmodel prevaleert. En dat businessmodel richt zich naar opdrachtgevers, en dat is in de regel de baas of het management. Misschien soms nog een toezichthouder, maar bijna nooit een onzichtbare 'eigenaar' of het afwezige 'grote publiek'. Ook niet bij adviseurs met een wettelijke taak. Wellicht ten overvloede: het businessmodel is volledig legaal en breed maatschappelijk geaccepteerd. Er is alleen te weinig aandacht voor de nadelen van het commerciële karakter van de huidige praktijk.
Er zijn weinig boeken die heel lovend zijn over adviseurs (en zeker niet over strategieadviseurs). Ook niet in de 'I did it my way' boeken1 waarin de captains of industry hun ervaringen delen. Soms wordt er wel gerefereerd aan een boek of een bekende auteur, maar nooit is duidelijk wat de relatie is tussen de genoemde (inspiratie)bron en het succes van de leider die aan het woord is. De reden dat 'de adviesindustrie' hier apart wordt beschreven, is dat deze groep alom tegenwoordig is in de economie, bij not-for-profit instellingen en in het openbaar bestuur. Maar ergens is het ook een aparte groep. Hun 'producten' zijn minder zichtbaar, vaak alleen in nota's en vertrouwelijke stukken. Dat die vertrouwelijke adviezen (dus) niet bekend mogen worden, geeft dan weer een zekere reputatiebescherming. Bijvoorbeeld bij matige en slechte adviezen door adviseurs, of bij tegengestelde adviezen die op basis van dezelfde feiten worden geschreven.
"De onafhankelijke deskundigen worden geacht een advies af te leveren dat de gewenste conclusie ondersteunt.
Deskundigen gaan vaak door de knieën en zij die toch hun rug recht houden, wordt het leven ongemakkelijk gemaakt en kunnen een vervolgopdracht wel vergeten."
 NRC Handelsblad, 29 december 2003

Gemakshalve worden hier veel adviseurs, advocaten, accountants en bankiers op een hoop gegooid. De reden is dat er veel gemeenschappelijke kenmerken zijn in hun optreden. Ongeacht de soms wettelijke taken (accountants, notarissen) of privileges (advocaten) zijn het allemaal commerciële bedrijven, groot of minder groot (tot en met de eenpitters). Die bedrijven onttrekken zich niet aan de markt(werking), en dat zet per definitie het 'professional judgement' onder druk. Denk bijvoorbeeld aan de 'bias' en andere valkuilen in de besluitvorming (Finkelstein, 2008). Maar, en dat is het meest essentiële, adviseurs dragen nooit (eind)verantwoordelijkheid. Adviseurs willen dat ook niet, en alle beschreven kwaliteitseisen waar adviseurs zichzelf aan willen houden, benadrukken dit ook. Opmerkelijk genoeg wordt hier veel minder de term 'moral hazard' voor gebruikt, terwijl die term hier wel van toepassing is2.
De genoemde vertrouwelijkheid beschermt dus veel reputaties, maar legt regelmatig een rookgordijn om de werkelijke gang van zaken bij besluitvorming. Let wel: dit gaat over eenvoudig menselijk gedrag en niet over complottheorieën. Als een matig advies niet zo goed wordt geïmplementeerd, dan hebben noch adviseur noch opdrachtgever een belang hier ruchtbaarheid aan te geven. En welke bestuurder zal zeggen dat zijn of haar belangrijkste bijdrage aan een (achteraf gebleken) goed besluit was het inhuren van de adviseur die met het goede idee kwam? Dat hoeft ook niet, want het idee is verkocht en er is voor het 'intellectual property' betaald. Alleen in bijzondere situaties gaat een adviseur wel eens publiekelijk mee onderuit. Het meest extreme voorbeeld is waarschijnlijk accountants- en advieskantoor Andersen dat ten onder ging aan klant Enron. Net zo bijzonder is overigens dat McKinsey zonder al te veel kleerscheuren uit dezelfde affaire is gekomen, terwijl het wel – in tegenstelling tot Andersen – zeer nadrukkelijk Enron had gepromoot als 'best in class'. Overigens zal de huidige nadruk in de regelgeving op risicomanagement en compliance de adviesverslaving niet verminderen, eerder doen toenemen. Daar komt nog bij, dat, om achteraf te kunnen zeggen dat er zorgvuldig is gehandeld, de verleiding groot is om vooraf een advies te vragen dat de beslissing onderbouwt. Zo leidt risicomanagement regelmatig tot meer risicomijding.
Opvallend is de oligopolie (in de zin van dominante partijen) in veel sectoren van de adviesindustrie, met name als het gaat om het bedienen van grote ondernemingen, de rijksoverheid en grote instellingen in de publieke sector.
	•	accountantskantoren ('big 4')
	•	strategieadvies ('big 3')
	•	rating agencies ('big 2')
	•	executive searchers (6)
	•	global investment banks (nog 5 echt grote na de crisis)
	•	advocatenkantoren (bijvoorbeeld golden circle in Londen)

Een ander kenmerk is dat in het businessmodel van veel adviseurs een zekere korte termijn druk zit. Ook bij concurrentie tussen een beperkt aantal adviseurs: als jij niet adviseert doet een ander dat wel. Denk bijvoorbeeld aan een voorgenomen overname. Stel dat de adviseur dat niet zo'n goed idee vindt, omdat het management (van de opdrachtgever) zwak is, of dat de 'business case' niet deugt en de prijs veel te hoog is. Je kunt dan bij die opdracht weglopen, maar dan pakt een ander die klus. Met andere woorden: de adviseur legitimeert zo ook zijn bijdrage aan 'slechte deals'. Of het voorbeeld van accountantscontrole. Is het niet vreemd dat alle controleplichtige organisaties een registeraccountant kunnen vinden, als je kijkt naar de eisen voor cliëntacceptatie en de ethische normen die (alle) accountantskantoren hanteren3.
"Waarom zijn een hele batterij poortwachters (gatekeepers) niet in staat om bestuurders in de greep te houden en hoe komt het dat deze poortwachters toch iedere keer weer geringeloord worden door vaak dominante en zichzelf overschattende CEOs?"
Fred Gertsen, in 'Riding a Tiger without Being Eaten', 2009

5.1 Investment bankers liggen onder vuur 
In ieder land grijpt de overheid regelmatig in op de vrijheid van haar onderdanen. In het ene land meer dan in het andere, maar altijd is er een ordenende overheid. Dit gebeurt dan in het kader van preventie4, zowel in individueel als in collectief belang. Denk aan de maximumsnelheid op verschillenden soorten wegen, het dragen van een gordel, het stimuleren van gezond eten, het afremmen van alcoholgebruik (speciaal ook onder jonge mensen), of roken in openbare ruimtes. De voorbeelden zijn eindeloos, en voor de meeste regels is veel maatschappelijk draagvlak, omdat de regel voor de hele gemeenschap nuttig is. Zo gezegd grijpt de overheid dus in namens ons allemaal.
Als nu blijkt dat er in de financiële wereld mechanismen zijn die de kans vergroten dat het gedrag van een kleine groep grote economische schade voor de hele gemeenschap kan meebrengen, zou het dan redelijk zijn om daar ook op in te grijpen? Hiervan zijn nu al vele voorbeelden te vinden, en bij het zoeken naar de oorzaken ('drivers') van de crisis zijn de rol, het businessmodel, de beloning van bankiers, en in het bijzonder de 'investment banks' een interessante casus. Hier met name gekoppeld aan de rol van bankiers bij fusies en overnames.
Er is tamelijk veel wetenschappelijk bewijs voor de stelling dat tweederde tot driekwart van de fusies en overnames niet opleveren wat bij aankondiging werd beloofd. Die beloften zijn wel van groot belang want die rechtvaardigen de in de regel hoge prijs voor de overname of fusie. Die is bij beursfondsen vaak ook zichtbaar in de waardering van het aandeel van de kopende partij, die daalt namelijk in waarde omdat 'de markt' weet van die te hoge prijs5. Met deze kennis is het opmerkelijk dat overnameadviseurs (en met name de 'investment bankers') in de regel mega-bedragen incasseren voor hun advies. Dit soort adviezen gaat op basis van 'no cure, no pay' (tenminste, dat is de gedachte), en dat rechtvaardigt dan ook de hoge beloning. De overnameadviseurs investeren veel in kennis van de markt en die kennis heeft veel waarde voor de bedrijven die kopen of verkopen. Een paar recente praktijkvoorbeelden:
De fusieadviseur Andrea Orcel van Merrill Lynch kwam op het idee dat RBS, Banco Santander en Fortis gedrieën beter het management konden voeren over de activiteiten van de toenmalige ABN AMRO Bank. RBS wilde vooral de Amerikaanse dochter LaSalle hebben, Santander de Italiaanse en Braziliaanse activiteiten en Fortis graag de Benelux. Deze drie banken zouden de activiteiten veel beter kunnen runnen dan het toenmalige management van ABN AMRO. De desbetreffende bankier verdiende met dit idee 35 miljoen euro6.
'De markt' speculeert met enige regelmaat over een gewenste fusie tussen Wolters Kluwer en Reed Elsevier. Op het moment dat er weer eens nieuws was over de prestaties van Reed Elsevier onder Crispin Davies7 was dat aanleiding voor bankiers om die gedachte weer eens nieuw leven in te blazen. Immers, misschien wordt de CEO wel ontslagen en dan zijn er twee bedrijven, en maar één topman (of topvrouw in het geval van Wolters Kluwer), dat biedt mogelijkheden toch? Er verschijnen dus analistenrapporten en bestuur en commissarisen van beide bedrijven moeten die rapporten bestuderen. Het moge duidelijk zijn dat het analistenrapport wordt ingegeven door de wens van deze analisten en de investment banks tot deze deal. De kunst is natuurlijk om vooral de aandelenmarkt 'klaar te maken' met verhalen over synergie.
Het meest in het oog springende voorbeeld (in ieder geval in Nederland) is dat van Numico8. Wat was de aanloop naar de deal? Numico was in gesprek met Mead Johnson, de babymelkdivisie van de Amerikaanse farmaceut Bristol Myers Squibb, om met Mead te fuseren. In deze combinatie zou Numico wereldmarktleider worden en zelfstandig blijven. Maar over de onderhandelingen tussen Numico en de Amerikanen wordt 'gelekt' door een investment banker die niet bij deze deal betrokken zou worden. Die belt vervolgens naar Danone en zegt zoiets als: "Als je Numico nog wilt hebben, dan moet je snel zijn." Danone biedt vervolgens snel 51 euro per aandeel. En dan komen de investment bankers binnen. De publieke verontwaardiging raakte destijds vooral CEO Bennink die meer dan 80 miljoen euro verdiende in de vier jaren dat hij CEO van Numico was. Onder zijn leiding steeg de beurswaarde van Numico van 0,8 miljard euro naar 12,3 miljard euro. Voorwaar geen geringe prestatie. Daarbij moet ook worden opgemerkt dat Bennink dit deed met een team dat hij zelf had gerekruteerd. Dat hele team (meer dan 150 man) verdiende totaal 250 miljoen euro9 en velen werden miljonair. Terug naar de investment bankers. Die komen binnen op het moment dat er al een bod van 51 euro ligt, en na een weekend hard onderhandelen wordt dat nog 54,50 euro. En welke beloning ontvangen die bankiers? Zo ongeveer hetzelfde als waar de hele top van Numico vier jaar hard voor heeft moeten werken: een 'success fee' van meer dan 200 miljoen euro. En voor welke prestatie? In ieder geval niet meer dan voor het omhoog praten van de prijs met 3,50 euro per aandeel, want dat was de beweging sinds de entree van bankiers. Maar eerder nog minder dan 3,50 euro. Als Danone Numico kennelijk graag wil hebben, dan is het openingsbod niet het eindbod, dus de toegevoegde waarde is maximaal een euro of twee (oftewel 4 à 5% van de deal). Rechtvaardigt dat deze beloning? Als ik aandeelhouder was, want die betalen deze fee, zou ik zeggen van niet. De vraag is: waarom commissarissen en bestuurders dit soort contracten sluiten.
Bestuurders maakt het waarschijnlijk niet zo veel uit, die betalen het niet en lopen zelf allemaal binnen (in plaats van opnieuw keihard aan de slag te gaan voor het succesvol maken van een voorgenomen fusie zoals in dit geval). Commissarissen lijken wederom geen goede onderhandelaars. De 'soft factors sheet' die als doekje voor het bloeden werd uit onderhandeld bij Numico, bleek geen garantie voor de niet-financiële belangen van alle andere partijen dan de aandeelhouders (denk aan Nederland als vestigingsland, behoud van onderzoek en ontwikkeling et cetera). Daarvoor was de prijs te hoog.
Wat hebben deze voorbeelden met elkaar gemeen? Het gaat hier over zakelijke dienstverlening, dus als er een normale (lees: in de branche gebruikelijke) zakelijke kans voorbij komt, ga je daar op af. Als je dat niet doet, heb je geen business. De kern van de zaak is of 'de branche' zelf moet of mag bepalen wat gebruikelijk is. Indien er veel maatschappelijke ellende komt van wat in die branche gebruikelijk is, dan moet die gangbare praktijk worden aangepast.
Hoe wenselijk waren de genoemde deals (ABN AMRO en Numico)? Het gaat om het beeld, niet zo zeer om met wijsheid achteraf een oordeel te willen suggereren. Bij ABN AMRO Bank lijkt het er sterk op dat het management van de bank onvoldoende goed in staat was om de synergie tussen de operaties in vier verschillende landen waar te maken. Het 'vennootschappelijk belang' dat voor de Hoge Raad een belangrijk ijkpunt was voor de uitspraak in de zaak van de (door sommige aandeelhouders van de bank) betwiste verkoop van de Amerikaanse tak 'LaSalle', lijkt hier vooral het belang van RvC, bestuur en staf te zijn. Het is met name die groep die status, baan en inkomen verliezen bij verkoop. Misschien zijn de vier landen (en andere activiteiten) inderdaad wel beter af onder ander management10.
Misschien was het voor de ABN AMRO aandeelhouders veel goedkoper geweest als de raad van commissarissen het management tijdig naar huis had gestuurd en de bank beter had gepresteerd11.
'De markt' geloofde de beloften van het management niet meer. De vraag is of dat leidend moet zijn, de bank maakte wel winst. Zelfs meer dan in de jaren negentig. Maar, na alles wat bekend is geworden na de verkoop van de bank, lijkt de veronderstelling dat de overname van de bank een goed idee was, in de zin van 'onder ander management' brengen, wel houdbaar. Dat rechtvaardigt dus de beloning voor de toegevoegde waarde die dit advies heeft opgeleverd. Rest de vraag of het de hoogte van het bedrag rechtvaardigt op dat moment. Het succes van de verkoop voor de kopers (en de eventuele omvang van het gewin) moet nog blijken. Dus net als bij bankiers zou uitgestelde beloning tenminste voor de hand liggen voor fusie- en overnameadviseurs.
Het voorbeeld Numico. In termen van (financiële) waardering kan het management van Numico niet anders dan een compliment worden gemaakt. In een jaar of vier van een beurswaarde van 0,8 naar uiteindelijke 12,5 miljard euro! Als die waarde in de vorm van een bod komt, dan moet je dat bod toch pakken? Of misschien toch niet? Vanuit het deelbelang van in ieder geval de Nederlandse stakeholder (inclusief aandeelhouder) zou de fusie met Mead Johnson misschien veel beter zijn geweest op lange termijn. De aandeelhouders (op dat moment) zouden de premie missen van de Danone-overname (hoewel, als een institutionele belegger zoals ABP in beide ondernemingen een klein belang heeft, dan hebben de aandeelhouders van ABP misschien niet zo veel aan de deal als gesuggereerd, immers de kans is vrij groot dat Danone Numico te hoog heeft gewaardeerd). Maar voor Nederland zou de zeggenschap van deze multinationale onderneming – die in belangrijke mate in Nederland blijft – over bijvoorbeeld 'Onderzoek en ontwikkeling' wel eens veel profijtelijker kunnen zijn voor de kenniseconomie op lange termijn.
De case van Organon in 2010 (met de voorgenomen totale afbraak van meer dan 2.000 hoogwaardige arbeidsplaatsen) illustreert de impact op de langere termijn. De samenwerking tussen universiteiten en bedrijfsleven bij wetenschappelijk onderzoek lijdt daar hoe dan ook schade door.
De huidige beloningsstructuur van zowel het management (de hele top vaak miljonair en financieel onafhankelijk) als haar adviseurs maakt echter dat het lange termijn belang en het belang van anderen dan de aandeelhouder, kansloos lijken in de onderhandelingen. Dat gegeven pleit voor een veel betere bescherming van het brede maatschappelijke belang, zoals bijvoorbeeld het reguleren van beloningstructuren van fusie- en overnameadviseurs (en management).
5.2 Reguleringsdans voor kredietbeoordelaars 
De kredietbeoordelaars ('credit rating agencies') zijn al beschreven vanuit hun rol bij het waarderen van obligaties (zie hoofdstuk 2.1). Vanuit de adviesindustrie bekeken lijken de kredietbeoordelaars een beetje in hetzelfde schuitje te zitten als de accountants in de periode direct na de val van Enron. De accountants hebben die crisis betaald met het verliezen van hun zelfregulering. In die tijd kwam ook het regulerings-argument op tafel voor kredietbeoordelaars. Onder meer in de burelen van de Europese Unie in Brussel. Nu is het niet zo dat de kredietbeoordelaars begin van deze eeuw helemaal onbesproken zijn gebleven. Zowel Partnoy (2003) als Coffee (2006) waren erg kritisch over de rol van kredietbeoordelaars. Coffee plaatste al voor de crisis vanaf 2007/08 de kredietbeoordelaars in het rijtje van accountants (en advocaten) als 'gatekeepers' van goed bestuur. Met als boodschap dat deze beroepsgroepen hadden gefaald. Dat heeft toen nauwelijks geleid tot echte repercussies voor de kredietbeoordelaars, in ieder geval niet tot betere regulering. Eerder omgekeerd, als je ziet dat het beoordelingssysteem dat ondernemingen als geheel beoordeelde ook ging gelden voor losse financiële producten, dan heeft dat toch een fundamenteel andere impact heeft. Zo kregen bijvoorbeeld meer dan 64.000 kredietderivaten een 'triple A' beoordeling. Commercieel natuurlijk een enorm succes in de zin van handel. Maar de regelgevers hadden zich moeten afvragen wat het nut hiervan nog was, en de sector zelf had kunnen en moeten bevroeden dat ze aan dit succes ten onder zou gaan. Door de acties in de Verenigde Staten en de aangekondigde plannen van de toenmalige EU-commissaris McGreevy zullen de kredietbeoordelaars de reguleringsdans dit keer niet ontspringen, zo lijkt het.
Een andere overeenkomst met het accountantsberoep is overigens de zakelijke relatie met de klant. Een verschil is de eigendomsstructuur. Accountantskantoren zijn partnerships, en kredietbeoordelaars zijn eigendom van beursfondsen. Alleen de eigendomsstructuur maakt dus niet het verschil, ook niet bij hervormingen van de accountantsmarkt.
5.3 Accountants en 'het maatschappelijk verkeer' in scheiding 
Tussen de accountant en 'het maatschappelijk verkeer', hoewel misschien een verstandshuwelijk, bestond ooit een redelijk stabiele relatie. Die was vooral gebaseerd op een aantal kenmerken die de accountant maatschappelijke status en vertrouwen gaven. Begrippen als integriteit, geheimhouding en onafhankelijkheid golden als belangrijke begrippen, naast natuurlijk inhoudelijke kennis van hoog niveau. Maar – gelet op de kenmerken van een goede relatie – kan gerust worden gesteld dat daar tegenwoordig geen sprake meer van is. Op dit moment zijn partijen nog niet officieel uit elkaar. De onderlinge verhouding lijkt meer op 'een scheiding van tafel en bed', zonder veel zicht op herstel van een normale relatie. Met andere woorden: hoe lang moet je doorgaan met werken aan 'herstel van vertrouwen'?
"Lawson verweet de accountants dat zij de boeken goedkeurden in het besef dat de banken uiteindelijk toch wel door de belastingbetalers gered zouden worden, waardoor de banken voldeden aan de regel van 'going concern'".
Accountant.nl, 25 november 2010

Wat is eigenlijk de kerntaak van accountants? Dat is het leveren van een bijdrage aan de betrouwbaarheid van cijfers van bedrijven en andere organisaties. Meestal is dat in de vorm van een controleverklaring12 bij een jaarrekening, waardoor een soort zekerheid aan die cijfers wordt toegevoegd. De cijfers in die jaarrekening zijn opgesteld door de directie, en als onafhankelijk controleur kan de accountant waarde toevoegen door te bevestigen dat die cijfers een redelijke weergave van de werkelijkheid zijn. Echter, het komt regelmatig voor dat ondernemingen die een (goedkeurende) verklaring van een accountant hebben gekregen niet lang daarna failliet gaan, of moeten bekendmaken dat er fraude heeft plaats gevonden.
De eerste reactie bij ieder incident, of serie van incidenten bij bedrijven of instellingen is altijd: waar was de accountant? Want kennelijk is de gedachte dat een controleverklaring betekent dat er geen fraude is gepleegd en dat het bedrijf zo gezond is dat het nog minstens een paar jaar bestaat. Die reactie na een faillissement of fraude is er overigens een uit de serie: Waar was de commissaris? Waar was de (externe) toezichthouder? Enzovoort. Een externe toezichthouder verzuchtte eens: 'De vraag is altijd, waar was de toezichthouder? En als de toezichthouder er wel bij was, dan is de vraag waarom heeft de toezichthouder niet ingegrepen? En als die wel heeft ingegrepen, is de vraag, waarom niet eerder of harder?'.
De verzuchting is begrijpelijk, en soms ook wel terecht als kritiek achteraf alleen maar klinkt als 'het grote zwartepietenspel'. De vraag naar de rol van de 'gatekeepers' is natuurlijk ook terecht, want zowel commissaris, externe toezichthouder en accountant hebben een wettelijke taak en legitimatie. Daarom mag hun rol ook kritisch worden beoordeeld als er een grote 'affaire' aan het licht komt.
De relatie tussen accountant en 'het maatschappelijk verkeer' kent een lange historie. In het kader van dit boek volgt een korte geschiedenis uit de periode waarin deze relatie expliciet uiteen werd gezet. Dat was in 1926, wanneer professor Th. Limperg Jr. op een internationaal accountantscongres in Amsterdam uitlegt dat de maatschappij niet meer mag verwachten van de accountant dan dat de accountant kan. Met als randvoorwaarde dat de accountant zich niet bekwamer voor moet doen dan hij is. 'Maar,' stelt Limperg verder 'het maatschappelijk verkeer is verstandig en redelijk; het stelt zijn norm van vertrouwen niet hoger dan de bekwame en zorgvuldig arbeidende accountant vermag te bevredigen.' Nadrukkelijk houdt deze theorie dus niet in dat er een autonome behoefte leeft binnen het maatschappelijk verkeer waaraan de accountant (altijd) zou moeten voldoen. Later (in 1932/1933) heeft Limperg in een vakblad deze theorie nog eens gepubliceerd onder de kop 'De accountant en de leer van het gewekte vertrouwen'. Dat is een belangrijk 'leerstuk' onder de beroepsuitoefening van accountants geworden. Wel is het van belang te bedenken dat Limperg in die tijd ook een bepaalde kijk had op de (maatschappelijke) rol van de accountant: 'de grote betekenis van zijn ambt wordt ontleend aan zijn functie van vertrouwensman van de onpersoonlijke maatschappij'. Alleen al de aanduiding 'ambt' (en niet bijvoorbeeld 'ondernemer') illustreert dat daar vandaag anders tegen aan wordt gekeken. Maar hoe ging het verder?
In 1980 stelt een vooraanstaand accountant (prof. dr. A.B. Frielink) over zijn eigen beroepsgroep: 'Al te lang zijn wij bezig met conclusies op basis van wat wij denken dat het maatschappelijk verkeer meent of begrijpt' (Frielink, 1980). Met daarbij de dringende oproep voor empirisch onderzoek om vast te stellen wat het maatschappelijk verkeer wel en wat het niet begrijpt van de formuleringen van accountants. Deze oproep krijgt gehoor en in 1987 concludeert het Limperg Instituut 'dat op vele gebieden een duidelijke discrepantie bestaat tussen hetgeen accountants denken dat het maatschappelijk verkeer meent of begrijpt en hetgeen men daadwerkelijk meent of begrijpt' (Limperg Instituut, 1987). In hetzelfde rapport ('Opvattingen over accountants') van dit wetenschappelijk instituut van de accountants wordt verder ook nog ingegaan op de vertrouwensleer van Limperg. Volgens het rapport is de essentie van deze vertrouwensleer dat de verwachting van het maatschappelijk verkeer de noodzakelijke arbeid voor het vervullen van de functie van de accountant bepaalt. Of deze invulling van het rapport van het Limperg Instituut van de vertrouwensleer nu wel of niet precies strookt met de oorspronkelijk idee van de naamgever van haar instituut, het geeft wel de kern van het probleem weer. De verwachtingen van het maatschappelijk verkeer zijn namelijk dynamisch. In de loop der jaren zijn accountant en maatschappelijk verkeer behoorlijk langs elkaar heen gaan leven en hebben accountants steeds meer moeite uit te leggen dat hun werkzaamheden worden bepaald door wat 'de maatschappij' van hen verwacht.
"Zo acht ik het wenselijk dat een accountant en een actuaris op eigen initiatief mededeling doen aan de toezichthouder van bepaalde feiten en ontwikkelingen die een potentieel gevaar in zich houden voor de continuïteit van de verzekeraar."
Minister Gerrit Zalm, Evaluatie inzake gebeurtenissen rond Vie d'Or (Kamerstukken 2006/2007), 20 maart 1996

Een voorbeeld van de 'verwachtingskloof' is de rol van de accountant bij het voorkomen en ontdekken van fraude. Uit het genoemde onderzoek van het Limperg Instituut bleek dat de verwachtingskloof bij het onderwerp 'fraude' het grootst is. Maar ondanks de constatering dat het volstrekt duidelijk was dat het maatschappelijk verkeer eiste dat de accountant ook haar steentje moest bijdragen aan het bestrijden van fraude, hebben de accountants zich een jaar of zeven met hand en tand verzet tegen een regeling inzake hun rol bij fraudebestrijding. Pas toen de overheid dreigde een regeling op te leggen (de frauderichtlijn in 1997) kwamen ze in actie. Een terugkerend patroon bij zelfregulering is, dat pas bij dreiging van wetgeving er beweging komt.
Andere voorbeelden van accountants in het maatschappelijk debat:
	•	Bij de evaluatie van de accountantswet maken de belangenbehartigers van accountants, NOVAA en NIVRA, vooral elkaar het leven zuur. Pas om vijf voor twaalf onder dreiging van een regeling door het ministerie van Economische Zaken is alsnog een (gewapende) vrede gesloten.
	•	Pas als er zoiets als 'de bouwfraude' speelt, start het NIVRA een onderzoek naar de werking van de hiervoor genoemde frauderichtlijn. Terwijl wereldwijd toezicht op accountants wettelijk is of wordt geregeld stelt het NIVRA op het laatste moment toch weer een vorm van zelfregulering voor.
	•	In 2010 maakte de beroepsorganisatie van accountants serieus werk van het opdrachtgeverschap van commissarissen voor de accountants. Dit staat al sinds 2003 in de code-Tabaksblat, maar in al die jaren heeft de beroepsorganisatie zich (in de publiciteit) erg op de vlakte gehouden op punten die raken aan de gevoelige relatie bestuur, intern toezicht en accountant.

Er zijn vele voorbeelden van grote affaires, en telkens was de vraag: 'waar was de accountant?'. Tijdens de grote crisis vanaf 2007 werd deze vraag in aanvang minder gesteld, tot zekere opluchting van het beroep. De vraag is of dat zo blijft, dit in verband met inmiddels lopende juridische procedures naar aanleiding van de accountantscontrole bij een aantal financiële instellingen, maar ook het 'groenboek' van de Europese Commissie. Accountants claimen bijvoorbeeld bij de controleaanpak ook naar de organisatiecultuur van hun klanten te kijken, onder meer naar de 'tone at the top'. Een concreet voorbeeld van de werkzaamheden is de vraag in hoeverre het beloningsmodel (van de gecontroleerde onderneming) een risico inhoudt voor de bedrijfsvoering en -cultuur. De uitkomst van deze vraag (in de financiële sector) kennen we inmiddels. Maar hoeveel accountants in de financiële sector (en ook daarbuiten) hebben dit element nadrukkelijk met de klant besproken, en/of hebben dit verwerkt in hun controleaanpak?
In 2010 heeft de Europese Commissie een groot aantal voorstellen gedaan om het accountantsberoep te hervormen (het genoemde 'groenboek' van de Europese Commissie). Onder meer dient de 'big 4' te worden opgesplitst en kapitaal van derden te worden toegestaan om andere dan de 'big 4' accountantskantoren te laten groeien. Dit rapport is kritisch ontvangen door zowel accountants als hun klanten. En dat is best begrijpelijk. Bijvoorbeeld omdat de vergelijking met de kredietbeoordelaars laat zien dat 'beursgenoteerd' een professie niet per se beter maakt in de zin van kwaliteit en onafhankelijkheid. Maar ook omdat sommige aanbevelingen strijdig lijken met de conclusies van het Britse rapport over de concurrentie op de Britse markt voor accountantscontrole (Oxera, 2006). In dat rapport wordt onder meer geconcludeerd dat toetreding tot de (door de 'big 4' gedomineerde) markt niet waarschijnlijk is. De redenen hiervan zijn hoge kosten (investeringen) met een lange terugverdientijd en het hoge ondernemingsrisico om het op te nemen tegen de gevestigde partijen. Vastgesteld is toen dat er – gegeven de risico's van het vak – ook bij andere eigendomsstructuren dan partnership helemaal geen partijen zijn die staan te dringen om toe te mogen treden tot de markt van de 'big 4'. Op nationaal niveau zijn er in Europa diverse initiatieven, waarbij nationale accountantsorganisaties proberen nog iets van de zelfregulering overeind te houden. Bijna altijd zijn deze 'too little, too late'.
5.4 Notarissen en advocaten blijven in de luwte 
Notarissen zijn minder prominent in beeld in maatschappelijke discussies dan accountants, maar werken net als accountants op de vrije markt en combineren wettelijke taken met werkzaamheden die niet alleen aan de eigen beroepsgroep zijn voorbehouden. Veel notarissen werken samen met advocaten, die weer een (wettelijk) privilege hebben. De vastgoedfraude (Boon, 2009), waarvan de publiciteit ongeveer parallel loopt met de economische crisis, heeft aangetoond dat ook in het notariaat met enige regelmaat een belangrijke commerciële relatie boven de wettelijke taak gaat.
Wellicht zou John Grisham hier als literatuurverwijzing ook kunnen worden opgenomen als het gaat over de advocatuur. Zijn boeken zijn spannende verhalen tegen de achtergrond van de juridische sector in de Verenigde Staten en geven een zeer cynisch beeld van het deel van deze bedrijfstak dat de grote zakelijke wereld bedient. Deze verhalen doen sterk denken aan het verhaal van Stewart (2009) over management consultants, als het gaat over het maximaal bedienen van cliënten in de zin van maximaal uren schrijven (in plaats van optimaal, met goed advies of hulp bij inrichting). Stewart komt hierna nog verder aan de orde. Van advocaten kan overigens, anders dan accountants en notarissen, worden gezegd dat ze niet de schijn ophouden onpartijdig te zijn, juist het tegenovergestelde. Dat maakt hun (maatschappelijke) positie in ieder geval duidelijker.
Blijft wel de vraag in hoeverre advocaten, in de zakelijke dienstverlening, in meer of mindere mate ethische grenzen zouden moeten stellen aan het adviseren van juridische constructies die mogelijk in rechte stand kunnen houden, maar slechts bedoeld zijn om de essentie van de desbetreffende regel te ontwijken. Mogelijk is het eufemisme 'belastingontwijking' de meeste duidelijke illustratie hiervan. Op zich is het legitiem gebruik te maken van wettelijke bepalingen, of het ontbreken daarvan. Hoe meer deze vorm van dienstverlening gaat overheersen, hoe meer de samenleving opschuift naar 'rule based'. Want wat is het essentiële verschil tussen 'rule based' en 'principle based'? Dat bij het laatste een mate van redelijkheid en billijkheid bij alle betrokkenen geldt. Goed burgerschap van rechtspersonen vereist dus ook nadenken over de mate waarin gebruik gemaakt wordt van fiscale constructies om belastingdruk te verminderen. Dit is in ieder geval geen onderwerp waarover fiscaal juristen veel in de publiciteit treden.
5.5 Organisatieadviseurs en duobanen 
'Managementconsulting, heden, verleden en onzin' luidt de ondertitel van het boek 'De managementmythe' van Stewart (2009). In het boek wordt, zij het hier en daar wat in extremen, de advieswereld beschreven door iemand die er een jaar of tien werkzaam in was. Een van de kernbevindingen is de vaststelling dat de auteur als relatief jong en onervaren afgestudeerde filosoof, in 'no time' klaargestoomd werd om ervaren en zeer ervaren managers te vertellen wat ze moeten doen. Iets dat vaak nog door de managers wordt geaccepteerd ook overigens. Een situatie die ook in het accountantsvak herkenning zal oproepen.
Controleteams wisselen nogal eens van samenstelling, en onervaren assistenten (hoewel onderdeel van een team en onder begeleiding) moeten zich telkens opnieuw door een ervaren controller of boekhouder laten uitleggen hoe het ook al weer zit.
In de praktijk zijn adviesdiensten van consultants 'grosso modo' in te delen in vier categorieën:
	1.	Advies- of andersoortige werkzaamheden door personen die een gebrek aan mankracht tijdelijk oplossen (ook wel uitzendwerk, of 'detachering' genoemd);
	2.	Advies door personen die worden ingehuurd om de incompetentie van de opdrachtgever te verhullen, dan wel opdrachtgevers naar de mond te praten;
	3.	Advies door personen die specifieke, technische kennis meebrengen (die niet kostenefficiënt binnen een organisatie aanwezig kan zijn);
	4.	Advies door personen die goede en zinnige adviezen geven.

"It seems strategy is not merely a concept. It is also a product."
Stefan Stern, Financial Times, 6 april 2010

De categorie 'handjes' (zoals ingehuurd personeel wel wordt genoemd) is er in velerlei soorten. Pure detachering, gewoon uitzendwerk, maar in geval van consultants dan tegen een hoger uurtarief omdat het consulting heet. Om allerlei moverende reden kan een opdrachtgever behoefte hebben aan (duur) uitzendpersoneel. Maar 'handjes' houdt ook in het schrijven van rapporten om het kwaliteitsgebrek van het management te verdoezelen. Adviseurs die een deel van de taken van managers overnemen. Een beetje zoals een duobaan in het onderwijs, twee juffen die elk een halve week voor de klas staan. Hier is ook de adviseur uitvoerend bezig en adviseert dan niet echt. Een verschil met de duobaan in het onderwijs is dat de desbetreffende manager en adviseur wel een volledig salaris genieten.
Uiteraard valt de implementatie, een van de meest winstgevende vormen van consulting, ook in de categorie 'handjes'. Het is zeer arbeidsintensief en het gaat dus altijd om het grootste deel van een project. Overigens is het vanuit het perspectief van consultants wel slim om advisering en implementatie uit elkaar te halen. Met de opdrachtgever zijn er zo drie partijen die, bij fouten en erger, altijd naar een ander kunnen wijzen: de opdrachtgever, consultant 1 die adviseert en consultant 2 die implementeert.
"Consultants praten niet over hun klanten en klanten praten nauwelijks over hun consultants. Dus kan je werk als consultant (mede) geleid hebben tot het Konmar-debacle, tot het morele failliet van Ahold of tot de strapatsen van Nina Brink, de buitenwereld zal er niet makkelijk achterkomen."
 Management Team, 1 november 2005

Vooral in de politiek-bestuurlijke omgeving is apart nog de categorie 'uitstel' te vermelden. Het niet-nemen van een beslissing is vrij gemakkelijk te rechtvaardigen met het instellen van een adviesclub.
Neem bijvoorbeeld de uitbreiding van Schiphol, en de afweging tussen geluidsoverlast van omwonenden en economische groei. De feiten zijn allang bekend, de groep adviseurs die hierover iets zinnigs kan zeggen ook, en toch komen er telkens nieuwe rapporten.13 'Pappen en nathouden' of iets 'bespreekbaar maken' door het schrijven van een rapport is ook een vorm van strategie.
 Helaas lijkt het er sterk op dat een groot deel van de omzet van de adviesindustrie staat of valt met de omvang van de groep 'niet zo competente managers met budget'.
Naast de ervaringen van Stewart, is er de geschiedschrijving van de drie grote adviesfirma's van Kiechel (2010). Hierin staat een verslag van de ontstaansgeschiedenis van McKinsey, BCG en Bain. Met ook veel aandacht voor de hoogleraren/business schools die nauw met deze adviesclubs verbonden waren. Hoewel er meer evenwicht in zijn verhaal zit dan in dat van Stewart (Kiechel laat meer de kant van klanten en wetenschap zien), is zijn verhaal niet echt strijdig met dat van Stewart. Het verhaal van Kiechel heeft diverse overeenkomsten met dat van Rosenzweig (2007). Beiden tonen met diverse voorbeelden ook aan dat veel management best sellers weinig wetenschappelijke bijdragen bevatten.
Kiechel geeft consultants wel 'credits' voor het helpen van klanten, maar is kritisch op hun rol bij de implementatie, namelijk dat deze grote adviesclubs daar het liefst van weg blijven. Met de bespreking van de opkomst van thema's als 'people' en 'innovation' geeft ook Kiechel aandacht aan de modeverschijnselen in consultancyland, en het bijbehorende elkaar napraten. Verder is hij kritisch op de impact van de 'MBA's. De combinatie van MBA's, 'quants'14 en innovatie is uiteindelijk een dodelijke financiële cocktail gebleken.
Bij Kiechel zit de interessantste vraag aan het eind: 'Where was strategy when the system collapsed?' Het antwoord is: 'Strategy' was vlakbij, gegeven het omzetaandeel van de afdelingen 'financial services' van alle grote advieskantoren. Dit was natuurlijk ook goed ondernemerschap, getuige het steeds stijgende belang van de financiële sector in de economie. Maar bottom line kun je stellen dat ook de strategieadviseurs en andere consultants, ook de grote en chique, gewoon meedansten om 'het gouden kalf' van de financiële sector. Het meest waarschijnlijk is dat adviseurs gewoon overschat en ook overbetaald zijn. Consultants en aanverwante sectoren die wereldwijd opereren beroepen zich graag op hun diepgaande wereldwijde kennis over industrieën en sectoren. En, ze hebben inderdaad ook bijna allemaal op vele niveaus ruim toegang tot die vele industrieën en sectoren. Maar kennelijk niet genoeg om inzicht te hebben in de systeemrisico's. Waren ze misschien te veel onderdeel geworden van het systeem? Het beroep op een systeemcrisis is dan niet alleen waar, maar plaatst ook de werkelijke kwaliteit van deze organisaties en hun sectorgroepen in een ander daglicht. Is het systeem van consulting dan ook niet in crisis?
5.6 De 'Zonder Zorgen Professionals' 
In Nederland is een onduidelijke tussencategorie ontstaan van professionals die niet echt bij een organisatie horen. Mensen, die vaak in de tweede helft van hun carrière een – afhankelijk van hun achtergrond: politiek of bedrijfsleven – verzameling los-vast functies hebben om anderen te adviseren over van alles en nog wat. Dat kan in de vorm van commissariaten, adviescommissies (benoemd door een minister met een probleem), interim-rollen, besturen enzovoort. Deze categorie bestaat vooral uit ondernemers (eenpitters, ZZP'ers).
Vooral interim-bestuurders horen regelmatig de klacht dat ze te kort blijven om verantwoordelijkheid te dragen voor de gevolgen van de eigen beslissingen, maar lang genoeg om ingrijpende beslissingen te nemen. Het moge duidelijk zijn dat interim-bestuurders vaak goed werk verrichten, alleen het risico dat op de loer ligt, is dat van overspannen verwachtingen die in (te) korte tijd gerealiseerd moeten worden. Lange periodes van interim-bestuur doen ook vragen rijzen over de invulling van de werkgeversrol van de interne toezichthouder. Hoe goed zijn interne toezichthouders bijvoorbeeld in staat om – met vaak beperkte kennis van de organisatie – de juiste interim-bestuurder aan te trekken?
Deze 'individualisering van de arbeid' heeft verband met de vaak genoemde netwerksamenleving met meer lossere verbanden en juist minder organisatorische verbanden. Deze moderne manier van samenwerking zou minder definitief zijn (dan een fusie) en door de vele ICT-mogelijkheden kun je in een netwerk hetzelfde creëren als in een meer georganiseerd verband zoals een bedrijf. In deze benadering zit ongetwijfeld een waarheid, en als samenwerking op basis van inhoud en gelijkwaardigheid plaatsvindt (in plaats van 'macht') is het zeker een waardevolle vorm.
Maar kenmerkend voor de losse, kortstondige en individuele samenwerkingen is ook het gebrek aan aanspreekbaarheid. Organisaties hebben het voordeel (boven losse netwerken) van continuïteit, en dan ook aanspreekbaarheid. Ook hiervoor geldt het 'moral hazard'-argument. In hoeverre is er sprake van verantwoordelijkheden, aanspreekbaarheid enzovoort voor het eigen handelen bij deze groep tijdelijke managers en professionals?

Noten
	1	Deze 'soortnaam' las ik in het boek van Mathew Stewart (De managementmythe).
	2	Voor accountants en notarissen geldt dat ze aanspreekbaar zijn op hun gezette (en wettelijk vereiste) handtekeningen
	3	Deze vraag is niet heel origineel, als accountancystudenten kregen wij deze vraag tijdens een hoorcollege al in de jaren negentig. Bij de NBA zijn uit de laatste jaren geen zaken bekend waarin een controleplichtige organisatie geen accountant kon vinden.
	4	Uiteraard is 'repressie' ook vaak een reden, maar dat is buiten het bestek van dit boek.
	5	Ondanks de kritiek op 'de markt' in dit boek, is daarmee niet gezegd dat 'de markt' het altijd bij het verkeerde einde zou hebben.
	6	Smit (2008) beschrijft dit in 'De prooi', inclusief de (persoonlijke) relaties tussen de diverse partijen. Hij noemt ook een eerder analistenrapport van Merrill Lynch waaruit blijkt dat als alle onderdelen het net zo goed zouden doen als hun peer Group, de bank 2,1 miljard euro meer winst zou maken. Of dat zo is, zal waarschijnlijk nooit bewezen worden, maar het geeft wel een belangrijk perspectief voor die tijd.
	7	ReedElsevier CEO Sir Crispin Davis werd uiteindelijk begin 2009 opgevolgd door de van buiten aangetrokken Ian Smith, die op zijn beurt al in november van hetzelfde jaar door Erik Engstrom werd opgevolgd.
	8	Dit verhaal is mede ontleend aan een bijeenkomst waar de 'Chatham house rule' geldt.
Overigens, niet alleen leert een kleine zoektocht op internet dat het in 2007 ook ruim in de media is geweest, onder meer in Het Financieele Dagblad, maar Veen (2010) heeft het ook beschreven in zijn geschiedschrijving van Numico.
	9	Er circuleert ook een bedrag van 220 miljoen euro, maar voor de link naar de omvang van investment bankers beloning waarover dit voorbeeld gaat maakt dat niet zo veel uit. Over de beloning bij M&A deals circuleren op internet diverse artikelen, maar echt gedetailleerde informatie ontbreekt. De teneur van die artikelen past bij het verhaal van Numico, voor kleinere deals (zeker in de opgaande markt) kan het percentage rond de 5 liggen, bij deals van meer dan 100 miljoen (ongeacht de munt) gaat het omlaag, richting 2 à 3% van de dealwaarde.
	10	'The agency theory' die zegt dat de markt uiteindelijk slecht management wegstuurt door het overnemen van de activiteiten, lijkt dus te werken. Jensen heeft dit aan de hand van de overnamemarkt voor bedrijven in de Verenigde Staten ook betoogd.
	11	Tenminste in de toen geldende situatie. Dat de aandeelhouders van ABN AMRO Bank 'oud' door de crisis, met wijsheid achteraf, niet slecht af waren kan niet echt als rechtvaardiging dienen voor het niet tijdig ingrijpen van de RvC.
	12	Vanaf 2011 wordt een accountantsverklaring een 'controleverklaring' genoemd.
	13	Het opnieuw vaststellen van definities valt niet onder nieuwe inzichten, het is slechts een onderbouwing van een doelredenering. Ook dit is een rendabele vorm van advisering. Om een extreem voorbeeld te geven van opnieuw definiëren van een begrip: De regering-Bush liep in de 'war on terrorism' aan tegen het 'probleem' dat de derde Conventie van Genève martelen verbood. Om martelen van mogelijke tegenstanders te legitimeren werd de definitie van martelen aangepast. Iemand bijna verdrinken heet dan 'water boarding'. Iets dat Japanners na de Tweede Wereldoorlog op 15 jaar strafkamp kwam te staan (het slachtoffer was een Amerikaanse burger).
Veel politieke legitimeringen zijn ook een kwestie van terminologie en opnieuw definiëren, maar meestal met minder verstrekkende gevolgen dan het martel-voorbeeld.
	14	'Quants' is een afkorting voor mensen die zich bezighouden met technische en kwantitatieve analyse. Dit is een puur cijfermatige benadering.


6.
Bloed, zweet en bijbanen

In de context van dit boek onderzoeken wij het hoe en waarom van de crisis waarin de wereld is terechtgekomen ondanks decennialange aandacht voor 'good governance'. Dat doen we met in het achterhoofd de perceptie van iemand die dit over honderd jaar aan de orde stelt. Wat zullen 'ze' dan van 'ons' nu denken? In het voorgaande is 'onverschillig eigenaarschap' als belangrijkste oorzaak van de crisis genoemd. Dit verschijnsel in bijna alle westerse landen, zowel in de economie als in de maatschappij, leidde er toe dat 'de markt' de norm werd, alsof alles in geld is uit te drukken. Een van de uitingen van die dominantie van 'marktdenken' was meer nadruk op het 'ik' en minder op het 'wij'. Anders gezegd: er was sprake van een zekere onverschilligheid ten opzichte van het algemeen belang. Die onverschilligheid is maatschappelijk tot uitdrukking gekomen in steeds minder betrokkenheid bij die zaken van algemeen belang. De nadelen van deze houding worden pas op langere termijn zichtbaar omdat die bijvoorbeeld – zeker op korte termijn – niet zo gemakkelijk in geld zijn te waarderen. Andere oorzaken voor afnemende betrokkenheid zijn de steeds grotere en ongecontroleerde publieke instellingen. Zowel 'klanten' (huurders, patiënten, en leerlingen en hun ouders) als veel personeel hebben geen of weinig betrokkenheid met deze instellingen en het topmanagement. Wel met de eigen school of afdeling. Op hun beurt zien te veel burgers die overheid als een anonieme verzekeraar die hen vooral moet beschermen tegen ongemak, maar zich verder niet te veel met hun leven moet bemoeien.
Bij bedrijven lijkt winst steeds meer de plaats in te nemen van waarde. De slimste manier om legaal zo veel mogelijk winst te maken in de financiële sector was het rondpompen van veel kapitaal om zo commissies en premies te verdienen. Bij gewone bedrijven werd de papieren waarde steeds vaker een handig hulpmiddel voor het (snel) verhandelen van bedrijven. Voor management, bankiers en adviseurs leverde dat een klein percentage van een enorm bedrag op. Er worden regelmatig belangrijke vragen over de maatschappelijke gevolgen hiervan gesteld, maar die krijgen niet veel aandacht. Bijvoorbeeld de vraag die Turner (2009) stelde over het economische nut van de financiële markten in hun huidige omvang. Is de financiële economie niet veel te groot geworden ten opzichte van de reële economie? Wat is de toegevoegde waarde van financiële markten die niet primair de reële economie ondersteunen, maar die zichzelf tot doel hebben verheven? Nu kunnen westerse landen dit soort vragen niet 'in splendid isolation' aan zichzelf stellen, in de hoop dat ze er een antwoord op vinden en dat tot een oplossing proberen uit te werken. De wereld bestaat uit steeds meer landen die in economische zin westerse economieën in omvang en belang voorbij (gaan) streven. Kijken we over honderd jaar (als dat zou kunnen) dan is dat wellicht na een periode waarin landen als China en/of India voor korte of langere tijd een wereldmacht zijn (geweest). Vergelijk het met ongeveer honderd jaar geleden. Toen stond de wereld aan de vooravond van wat de Eerste Wereldoorlog is gaan heten. De veranderingen sinds die tijd zijn enorm, en ook voor het Westen lijken vrede en veiligheid allang niet meer vanzelfsprekend. Mogelijk wordt er over honderd jaar heel anders gesproken over kapitalisme, ethiek en moraal, en ga zo maar door. Aan het begin van de 21e eeuw is de gedachte bijvoorbeeld nog dat staatsplanning is mislukt, omdat het communisme als ideologie failliet gegaan is in Oost-Europa. Maar is dat wel zo? In landen als Brazilië, Rusland, India en China (de zogenaamde 'BRIC-landen') heeft de overheid een enorme invloed op de economie en financiële markten. Wellicht blijkt er een levensvatbaar model van 'staatskapitalisme' te ontstaan. Misschien zijn die vormen zelfs onmisbaar als natuurlijke hulpmiddelen (denk ook aan schoon drinkwater) schaarser worden, en overheden niet (kunnen) accepteren dat private ondernemingen hier 'vrij' over kunnen beschikken.
Nu zijn dit allemaal onzekerheden, waarop individuele burgers (en zelfs de meeste landen) weinig invloed hebben. Ook is de periode van honderd jaar langer dan wij overleven. Toch is ons (collectieve) gedrag niet onbelangrijk. Het gedrag van alle burgers – in vooral westerse landen – heeft een grote financiële crisis veroorzaakt met veel gevolgen voor zowel rijke en arme landen op de wereld1. Het zou dus net zo goed mogelijk moeten zijn om als individuen gezamenlijk een stap een andere richting op te zetten. Bijvoorbeeld in een richting van een ander soort kapitalisme, een andere omgangsvorm met de eigen omgeving. Anders geformuleerd: er lijken keuzes te zijn bij het inrichten van een type samenleving:
	•	Is het kapitalisme er om binnen de kaders van een democratische samenleving bij te dragen aan een zo goed mogelijk leven (welvaart/welzijn) voor iedereen? Een kapitalisme dat dienstbaar is aan een democratie of mogelijk andere staatsvorm?
	•	Of kan een land alleen maar proberen, binnen het gegeven van een anoniem en beperkt te reguleren kapitalisme, zorg te dragen voor een redelijke (her)verdeling van de welvaart en een vangnet zijn voor de kwetsbaren in de samenleving? Zijn verder de mogelijkheden om het kapitalisme (wereldwijd) te ordenen beperkt? Moeten landen niet proberen te veel op dit systeem in te willen grijpen?

Let wel: dit zijn vragen die in de komende decennia op Europees niveau mogelijk moeten worden beantwoord. Nu is 'Europa' nog vooral een economische unie, en (nog) geen politieke unie. Tot het uitbreken van de economische crisis was de gedachte dat de ontwikkeling naar een politieke unie vooral een grote uitdaging is op het gebied van buitenlands beleid en defensie. Maar sinds de economische crisis is ook weer duidelijk geworden hoe economie en nationaal belang (nog) aan elkaar verbonden zijn. Maar voor het goed laten functioneren van de Europese Unie als economische macht is ook een grotere politieke eenheid nodig. 
Verantwoordelijk voor de geschetste ontwikkeling zijn we allemaal. Primair de 'kaste' van leidinggevenden (de elite), maar net zo goed de 'kaste' van gewone eigenaren. Beide groepen kregen het steeds beter, en hadden een gedeeld belang: doorgaan op de ingeslagen weg naar meer. Daarom moeten beide groepen hun gedrag veranderen, en beter eigenaarschap, burgerschap en leiderschap vertonen (zie kader 'Level playing field') Alleen wat is 'goed', of tenminste 'beter' eigenaarschap en burgerschap? Heel kort en scherp gesteld is het antwoord de keuze tussen 'ik-nu' of 'wij-later'. Het 'ik nu' staat voor de egoïsteneconomie die – bedoeld of onbedoeld – is ontstaan, maar mede werd gecamoufleerd door steeds meer aandacht te geven voor good governance. Dit is ook al door Etzioni en de mede door hem gestarte communitaristische beweging (rond 1990) aan de orde werd gesteld (zie kader Amitai Etzioni). Het gemeenschapsdenken van Etzioni is noch in de Verenigde Staten noch in Nederland echt uit de verf gekomen.
In de praktijk is de zogenaamde transparantie over goed bestuur een rookgordijn gebleken. Zo goed was of beter werd het bestuur in politiek en bedrijf niet. Niet zelden was het een schaamlap voor falend management en toezicht, waarbij de eigenaren zich in slaap lieten sussen door een goed leven in materiële zin. Want als de crisis één ding duidelijk heeft gemaakt, is het wel dat het bestuur ('management') vaak helemaal niet zo goed was. Dat kan worden vastgesteld op basis van resultaten, maar ook door het steeds meer zichtbaar worden van het gedrag van individuen. Dankzij de informatiesamenleving wordt de kennis over 'binnenskamers' steeds groter. Hoewel nog steeds veel onbekend is over besluitvorming in bedrijven en instellingen, blijkt dat als het een keer fout is gegaan het echte verhaal boven water komt. Bestuurders en toezichthouders blijken dan over allerlei menselijke eigenschappen te beschikken, en in de praktijk minder goed te functioneren dan gehoopt (en verwacht op basis van de retoriek in strategische meerjarenplannen, jaarverslagen en hoge beloningen).
 
Amitai Etzioni 
De communitaristische beweging is in 1990 gestart door Amitai Etzioni2. Hij richtte onder meer een netwerk op en startte een tijdschrift over het communitarisme of gemeenschapsdenken. Etzioni was van mening dat er in de jaren tachtig van de vorige eeuw behoorlijk wat mis was in de Amerikaanse samenleving. Er was een schrijnend sociaal en moreel tekort. Zijn analyse – die bij de crisis vanaf 2008 nog reuze actueel bleek – is dat individuele rechten worden gekoesterd, en dat bijbehorende sociale verantwoordelijkheden ernstig zijn verwaarloosd.
De balans tussen deze beide is ernstig verstoord en moet worden hersteld. Individuele rechten en sociale verantwoordelijkheden zijn van groot belang voor het functioneren van gemeenschappen zoals gezin, school, buurt, kerk of bedrijf.
Etzioni is voor Nederland relevant omdat voormalig premier Jan Peter Balkenende een belangrijk deel van zijn agenda baseerde op de ideeën van Etzioni. Kort na het aantreden van het eerste kabinet-Balkenende vroeg Balkenende nadrukkelijk aandacht voor het 'waarden en normen debat'. Hierbij verwees hij naar het werk van Etzioni. Seters (2007) geeft aan dat de ideeën van Etzioni in Nederland onvoldoende van de grond zijn gekomen omdat Balkenende zelf een behoorlijk accent heeft gelegd op 'burgermansfatsoen', hetgeen vervolgens door Nederlandse critici van Etzioni gemakkelijk is gekoppeld aan 'spruitjeslucht'. Met de kennis van vandaag is het jammer dat de essentie van Etzioni's denken niet beter uit de verf is gekomen. Bijvoorbeeld in de vorm van een maatschappelijk debat over individuele rechten en sociale verantwoordelijkheden.

 
Winst is het naar voren halen of afsplitsen van een stukje waarde, en door het 'winst' te noemen is het uit te keren en/of te besteden. Daarin ligt ook een belangrijke kern van het onverantwoorde eigenaarschap in de achterliggende achterliggende decennia. Weber (1930) stelde dat het protestantisme mede kan verklaren waarom het kapitalisme gedurende een bepaalde fase (industriële revolutie) in landen die overwegend protestants waren (Noordwest-Europa, Amerika en Canada) zo succesvol was. Juist spaarzaamheid, verantwoordelijkheidsbesef en hard werken dragen bij aan economische ontwikkeling, en dat waren dan specifiek calvinistische eigenschappen ('ethiek') van die landen. Helaas lijken dit soort theorieën niet het maatschappelijke probleem van onverschillig eigenaarschap (consumentisme en materialisme) te verklaren.
In voorgaande hoofdstukken zagen we dat het systeem van het financiële kapitalisme veel trekken vertoont van een georganiseerd systeem. Achterhuis (2010) wijst terecht op de ideologische trekjes van het neoliberalisme dat leidde tot het ingestorte financiële kapitalisme. De meeste systemen handhaven zich door gevestigde belangen. Maar er zijn altijd elites geweest met gevestigde belangen. In iedere gemeenschap zijn mensen die meer van iets hebben dan anderen, en op basis daarvan macht en invloed krijgen. Dat kan kennis of wijsheid zijn, en ook geld. Dat er een elite is, is die groep als zodanig niet te verwijten, en ook niet dat ze misschien meer invloed heeft op nieuwe ontwikkelingen. De elite draagt alleen een grotere verantwoordelijk als ze slechts uit eigenbelang veranderingen tegenhoudt. In de kern komt beter leiderschap neer op moed tonen om beslissingen te nemen die op korte termijn misschien 'pijn' doen, maar op lange termijn goed zijn voor het algemeen belang.
Nu moet de maakbaarheid van systemen niet worden overdreven. Taleb (2008) wees er terecht op dat we bij het maken van plannen te weinig rekening houden met (de gevolgen van) wat we niet weten. Daarin liggen ook onvermoede kansen. Iedereen kan gewoon voor zichzelf beginnen het anders te doen. De spannende vraag is of er genoeg mensen zijn die vanaf hun eigen plek, en samen met anderen de behoefte hebben om te veranderen. Of, zo als John F. Kennedy het verwoordde in zijn inauguratietoespraak 'ask not what your country can do for you — ask what you can do for your country.' Dat betekent een wederopbouw van een burgermaatschappij waar rechten en plichten weer hand in hand gaan. Plichten betekent hier:
	•	moed: in het doorbreken van conventies, gewoonten en vooral gevestigde belangen;
	•	zweet: gedisciplineerd doorwerken voor een redelijke beloning, in plaats van gemakkelijk en snel geld verdienen;
	•	bijbanen: je inzetten voor andere dingen dan je directe eigenbelang, zoals je baan.

Kenmerkend voor zo'n burgermaatschappij is dat zij een sociaal gezicht heeft en zorgt voor die mensen die niet zoveel (meer) voor hun land kunnen doen. Die mensen mogen erop rekenen dat hun land dan iets voor hun doet.
In dit hoofdstuk staan voor elk van de besproken 'groepen' in dit boek, ideeën voor veranderingen die op een wat langere termijn vruchtbaar zijn. Met voorafgaand een korte waarschuwing tegen de 'real politikers', die claimen 'realistisch' te zijn, maar opvallend genoeg altijd uitkomen op het beschermen van gevestigde belangen.
 
Level playing field 
Stel, je loopt door een drukke straat, en plotseling dwarrelt er allemaal geld naar beneden. Je kent het beeld misschien van een film waarin een grote koffer met geld van een hoog gebouw of uit een vliegtuig wordt gegooid. Wat gebeurt er dan? In ieder geval in de film, zelf zou je het misschien anders doen. Iedereen rent naar die plek toe en begint zo veel mogelijk geld in de zakken van kleren of in tassen te proppen, en gaat er daarna snel vandoor. Dat geld was natuurlijk niet van de mensen die het bij elkaar raapten, dat is wel duidelijk. Maar zijn de mensen die veel geld bijeen raapten nu schuldiger aan diefstal dan de mensen die minder geld bij elkaar raapten? Of je daar veel geld te pakken krijgt of niet, hangt af van verschillende dingen. Was je er snel bij, had je toevallig een plastic tas bij je, of stond je net op een plekje waar anderen minder snel konden rapen. Je zou dit het speelveld kunnen noemen, het zogenaamde 'level playing field'. Het kijken naar de ander en op basis daarvan je eigen gedrag afstemmen en rechtvaardigen.
De mensen die weinig geld konden pakken, zullen zich waarschijnlijk minder schuldig voelen dan de mensen die veel geld namen. De eerste groep zal wijzen naar de laatste groep. Dat is ook het maatschappelijke risico dat op dit moment speelt. In Amerika gaat het over 'Main street' tegen 'Wall Street', over belastingbetalers tegen bankiers enzovoort. Net zo goed zullen de mensen die veel geld pakten wijzen naar de anderen, die pakten toch ook geld. Helaas helpt het niet om in de tegenstelling te blijven hangen. De enige oplossing is samen de schouders eronder zetten: woorden en daden. Het speelveld voor de oplossing is dus helder. Als burger en aandeelhouder wordt iedereen aangesproken. Ieder op eigen wijze en naar eigen verantwoordelijkheid. Maar samen aan een oplossing werken, doet verschillen niet verdwijnen. Het zal iedereen duidelijk zijn dat rijken en armen niet dezelfde wensen en mogelijkheden hebben. Dat aspect mag en moet nadrukkelijk meeklinken bij het zoeken naar verandering. Let wel, dit is ook een belangrijk aspect gebleken bij de markt als concept: De markt gaat niet uit van groepen, maar van individuen. Hoe meer taken worden gezien als markt, hoe minder gebieden er resteren waar het nog gaat over rijk en arm. Immers, bij markt is het een gewoon een gegeven dat de ene afnemer meer afneemt dan de ander. Los van mogelijke maatschappelijke effecten daarvan. Zo wordt in feite een maatschappelijke vraag weggedefiniëerd omdat er geen gemeenschappelijke verantwoordelijkheid resteert, immers 'de markt' zorgt wel voor de verdeling. En 'de markt' is niet zo goed ingericht op het element solidariteit.

 
6.1 Van maakbaarheid naar weerbaarheid 
In het vervolg van dit hoofdstuk komen suggesties aan de orde die tot een ander en (hopelijk) beter bestuur leiden van bedrijven, nutsfuncties en overheden. En ook tot meer verantwoord en betrokken eigenaarschap en klantgedrag van burgers. Het doel van deze ideeën is niet om een alomvattende oplossing te schetsen. Daarvoor is de wereld om ons heen (ook letterlijk) te groot en te complex. Het doel van de ideeën is vooral het streven naar een andere verhouding tussen 'ik' en 'wij'. Met als resultaat dat eigenaarschap en bestuur beter in balans worden gehouden, en dat de inzet van burgers leidt tot een weerbare samenleving. Een weerbare samenleving die nodig is om zichzelf in toom te houden, en competitief te zijn in Europa en de rest van de wereld. Die weerbare samenleving vraagt betrokken bestuur en bestuurders.
"Kay wijst op iets wat we eigenlijk allemaal wel weten: dat het leven niet volgens een groots opgezet plan geleefd kan worden. Maar onze verliefdheid op ons eigen rationele verstand zit ons soms zodanig in de weg, dat wij terugschrikken voor het behendig en pragmatisch navigeren langs de klippen van het leven."
Michiel Goudswaard in zijn recensie van John Kay's boek Obliquity, het Financieele Dagblad, 12 maart 2011

Een oproep tot ander gedrag is geen hogere wetenschap, en het feit dat deze oproep in het verleden vaker is gedaan, is geen reden om het af te schieten. De kern is dat 'ander gedrag' nodig is in een ander soort samenleving. Het gewenste gedrag is misschien wel bekend, maar plaats vinden in een andere inbedding. Die andere inbedding betekent – naast de gewenste gedragsverandering – hier en daar ook een structuurverandering. In voorgaande hoofdstukken zijn vraagtekens gezet bij diverse aannames onder de huidige structuren.
Voorbeelden van die aannames zijn:
	•	De mens zou een homo-economicus zijn, die op basis van volledige informatie rationele beslissingen neemt.
	•	'De markt' zou altijd de goede prijs bepalen, omdat alle informatie bekend is.
	•	De marktwerking zou voor nutsfuncties de enige oplossing zijn, om publieke dienstverlening van goede kwaliteit tegen redelijke kosten te realiseren.
	•	Zelfregulering zou een effectieve manier zijn om gedrag van bestuurders en toezichthouders te veranderen.
	•	Intern toezicht zou een effectieve manier zijn om bestuurders – indien nodig – in toom te houden.

Maar we zagen het volgende over het hoofd:
	•	Mensen zijn niet altijd rationeel handelende wezens.
	•	Er zijn altijd verschillen in informatie en macht en de overheid vormt een belangrijke randvoorwaarde om 'de markt' in toom te houden, en moet daarom regels stellen om uitwassen te voorkomen (die tegen het algemeen belang ingaan).
	•	Voor veel nutsfuncties is geen sprake van een markt, en er zijn mogelijk wel alternatieven (dan 'de markt') om kwaliteit en goede bedrijfsvoering te realiseren.
	•	Het behartigen van eigenbelang is een menselijke eigenschap, en zelfregulering leidt bijna altijd tot frictie als er andere (eigen)belangen in ogenschouw worden genomen.
	•	Er is geen bewijs dat zelfregulering als instrument leidt tot betere prestaties van organisaties.

Daarom moeten we nadenken over aannames die mogelijk niet meer of niet helemaal meer van toepassing zijn. Het vormgeven van een weerbare samenleving moet daarbij vorm krijgen in die blijvend veranderende omgeving. Die permanente verandering is niet uniek, maar vraagt in de informatiesamenleving van vandaag een weerbare houding. Wat voor soort veranderingen zouden van invloed kunnen zijn op onze samenleving, en welke aanpassingen vraagt dat? In het kader 'Algemene ontwikkelingen aan het begin van de 21e eeuw'staan voorbeelden van ontwikkelingen van allerlei soort. Vervolgens gaat het hoofdstuk verder in op het gewenste 'andere gedrag' voor een weerbare samenleving.
"Maar wat mij zorgen baart: zulke crises zijn niet alleen van economische aard, ze hebben ook enorme sociale en politieke gevolgen. Denk aan de nasleep van de hyperinflatie in Duitsland. De huidige economische situatie is niet zo dramtisch als in het Duitsland van de jaren dertig.
Toch zijn er zelfs nu grote politieke veranderingen: in Groot-Brittannië, Nederland, België, Hongarije."
William R. White (voorzitter van het OESO 'Economic and Development Review Committee'), het Financieele Dagblad, 2010

 
Algemene ontwikkelingen aan het begin van de 21e eeuw: 
	•	De economische, politieke en militaire macht van westerse landen neemt af als de BRIC-landen doorgroeien in het huidige tempo.
	•	De hulpbronnen die we nu kennen (bijvoorbeeld olie) moeten worden vervangen door duurzame energie, waardoor bijvoorbeeld de economische positie van veel OPEC-landen minder zal worden.
	•	Een van de gevolgen van de huidige informatiesamenleving is dat veel meer mensen, steeds sneller toegang krijgen tot veel kennis. De voorsprong van westerse landen op het gebied van innovatie wordt daardoor kwetsbaarder.
	•	Het rijke Westen heeft er een gewoonte van gemaakt de prijs van haar welvaart bij anderen te leggen: in het Westen zelf wordt de prijs van de economische crisis vooral betaald door belastingbetalers en vooral de volgende generaties, bij de ecologische crisis en ongelijkheid in de wereldhandel ligt de prijs (al veel langer) bij de derde wereld.
	•	Veel wereldwijde instituten (Wereldbank, Verenigde Naties) zijn gebaseerd op westerse waarden, deze zullen steeds minder vanzelfsprekend worden geaccepteerd.
	•	Veel laaggeschoold werk is uit westerse landen verdwenen en naar lagelonenlanden verplaatst, met als gevolg minder arbeiders, en minder macht voor de vakbond. Wat zijn de gevolgen van de lage organisatiegraad van werknemers? Werkgevers zijn juist steeds beter georganiseerd en daardoor verschuift de machtsbalans in het politieke lobbycircuit.
	•	Is het wel zo dat ouders/ouderen van nu zo begaan zijn met de volgende generatie?3 Wie kijkt naar politieke vraagstukken die op lange termijn spelen (betaalbaar houden van vergrijzing in de zin van pensioenen en zorgkosten, of de hoge huizenprijzen door vasthouden aan de hypotheekrenteaftrek die vooral jongeren in de weg staan bij het kopen van een huis) zou zich af kunnen vragen of ouders wel bezig zijn met het ontwikkelen van een betere wereld voor de volgende generaties.
	•	Al eeuwenlang proberen mensen een beter leven voor hun kinderen te realiseren. Maar is dat nog wel wat mensen nu drijft? Voor heel veel kinderen geldt dat ze als kind een welvaart genieten die ze zich als volwassene wellicht helemaal niet kunnen permitteren.
	•	Hebben we inmiddels misschien een welvaartsniveau bereikt waar de 'trigger' van het streven naar positieverbetering niet meer werkt? Boven een bepaald welvaartsniveau maakt welvaart niet zo veel meer uit, en gaat het meer om welzijn (alleen behoud van welvaart is dan van belang), wat betekent dat voor de weerbaarheid van generaties die nu opgroeien?
	•	Een collectief hoger opleidingsniveau veronderstelt een hoger kennisniveau. Dat hoge(re) kennisniveau lijkt te veronderstellen dat er betere beslissingen worden genomen. Maar gebleken is dat een hoger kennisniveau niet betekent dat er automatisch meer kritische zin, en daardoor betere besluitvormingsprocessen zijn ontstaan.
	•	Stel dat door het steeds meer 'lekken' van informatie het vertrouwen in instituties verder afneemt. Wat zijn daarvan de gevolgen en wat kan daar voor in de plaats komen? Ontstaat er meer cynisme als men weet dat 'bazen' net zo goed falen, maar beter worden beloond en minder hard worden aangepakt? Is er genoeg enthousiasme om tot andere vormen van saamhorigheid te komen? Zonder door te slaan naar nationalisme en populisme.
	•	Is het mantra van 'geef de professionals weer autonomie en vertrouwen' wel toereikend? Veel functies die nu worden ingevuld door professionals zijn begonnen door bevlogen mensen. Het was uit bevlogenheid dat een dorpsschoolmeester een kleine bibliotheek startte.
 Een dokter had een praktijk en was '24/7' bereikbaar, predikanten hadden – vanaf de komst van de telefoon – heel lang één telefoonnummer en geen apart nummer voor 'de studeerkamer'. Want wat gebeurde er. Voor al die professies, ambten en andere rollen kwamen kwaliteitseisen, en die kwaliteitseisen werden steeds meer bewaakt, aangescherpt en ingevuld door professionals. Het 'zo maar' teruggeven van 'de autonomie' aan professionals (het zogenaamd geven van vertrouwen) is misschien wel wat kort door de bocht. Is er een reden om aan te nemen dat professionals van nu 'bevlogen' zijn, dat bestuurders opeens geen 'technocraten' meer zijn?
	•	Welk maatschappelijk middenveld bestaat nog? Wie of wat representeren instituties? Hoe krijgen nieuwe instituties eigenlijk een kans? Wie beoordeelt hun representativiteit? De centrale vraag is: wat is de kwaliteit van het maatschappelijk cement?


 
6.2 'Real politikers' 
Maken ideeën voor 'ander gedrag' het verschil? Is dit niet een veel te idealistisch plaatje? Alsof alle burgers opeens weer heilig in het algemeen belang gaan geloven. De meeste signalen wijzen toch juist de andere kant op? In 2010 ging Academia Vitae failliet door teruglopende aanmeldingen uit het bedrijfsleven. De Academia was een 'university college' dat zich richtte op 'het leven', met veel aandacht voor kennisleer, ethiek en maatschappijleer. Begin 2011 ging er een opleidingsinstituut voor ondernemingsraden failliet omdat bedrijven bezuinigen op scholing voor ondernemingsraden. En Nederland was in 2010 de 'periode Balkenende' kennelijk behoorlijk zat, terwijl juist het CDA van Balkenende (met een groep gelijkgestemden) een agenda had die mede was gebaseerd op het gemeenschapsdenken. Of kijk naar Amerika. President Obama maakte in 2008 uit het niets een groot deel van het land enthousiast met een hoopvolle boodschap.
Maar toen het economisch wat langer tegen bleef zitten dan gehoopt, was het negatieve sentiment in 2010 zo weer terug en lijkt het succes van de conservatieve 'Tea Party' vooral gebaseerd op ontevredenheid. Met andere woorden: pas op met hooggespannen verwachtingen.
Nog los daarvan, waarom zouden mensen überhaupt willen veranderen? De meeste mensen hebben het nog steeds goed of zeer goed. In Nederland lijken we bijvoorbeeld niet zulke barre tijden tegemoet te gaan als de inwoners van IJsland, Griekenland of Ierland. Die landen hebben echt forse tikken gekregen door de crisis, en die hebben niet zoals Nederland pensioenpotten met honderden miljarden euro's. De realiteit, hoe vervelend ook, lijkt dus dat de crisis vanaf 2008 niet echt tot wezenlijke veranderingen in economie en maatschappij zal leiden.
 
De 'Real politikers' 
In de film 'A few good men' onderzoekt een aantal militaire aanklagers (rollen van onder meer Tom Cruise en Demi Moore) de dood van een Amerikaanse marinier (ene Santiago) op een Amerikaanse militaire basis op Cuba. Deze marinier is onder onduidelijke omstandigheden om het leven gekomen, en de film draait om de vraag of de beschuldigde collega-mariniers een informele opdracht hadden gekregen om de betreffende marinier een lesje te leren (dat nogal uit de hand liep), een zogenaamde code red. Tom Cruise heeft als aanklager te weinig direct bewijs en zijn enige kans op een veroordeling voor de aangeklaagde militairen is om de commandant van de basis (rol van Jack Nicholson) tijdens de rechtszaak een bekentenis te ontlokken over die nietofficiële opdracht. De vraag waar de aanklagers antwoord op willen hebben is: waarom Santiago overgeplaatst zou worden, ondanks het uitdrukkelijke bevel van Nicholson hem met geen vinger aan te raken.
 
En dan barst Nicholson los.
Nicholson: Jij wilt antwoorden?
Cruise: Daar heb ik recht op.
Nicholson: Jij wilt antwoorden?
Cruise: Ik wil de waarheid weten.
Nicholson: Daar kun jij niet mee omgaan. Wij leven in een wereld met muren, met wachters met geweren erop.
 
Wie doet dat? Jij? Luitenant Weinberg? (een van de andere aanklagers in de film) Ik heb een grotere verantwoordelijkheid dan jij je kunt voorstellen. Jij huilt om Santiago en je vervloekt mariniers omdat jij in de luxe positie van onwetendheid verkeert. Santiago's tragische dood heeft misschien levens gered. En mijn bestaan, hoe grotesk ook in jouw ogen, redt levens. Je wilt de waarheid niet horen, want diep in je hart wil je ook dat ik op die muur sta.
Je hebt mij nodig. Wij gebruiken woorden als eer, code, loyaliteit. Die gebruiken wij om op terug te vallen in ons verdedigingswerk. Jij gebruikt ze als clou voor een mop.
Ik heb geen tijd of zin om me te verdedigen tegen iemand die onder de door mij gegarandeerde vrijheid leeft en die dan betwijfelt of ik dat goed doe. Ik hoor liever gewoon een bedankje.
Of pak zelf een wapen en ga wacht lopen.
Het kan me niks schelen waarop jij vindt dat je recht hebt.
 
Cruise: Hebt u een Code Rood bevolen?
Nicholson: Ik deed m'n werk.
Cruise: Nou?
Nicholson: Natuurlijk heb ik dat gedaan.

 
Nicholson (Columbia, 1992) geeft in de film 'A few good men' een goede weergave van 'verdedigers' van systemen (zie kader De 'Real politikers'). Het is weliswaar een harde en cynische weergave van een systeem. Maar de kapitalistische orde is nu eenmaal een systeem met veel gevestigde belangen. Een systeem ook waarover je realistisch moet zijn, het draait toch uiteindelijk altijd om macht, en niet om idealen of moraal. 'Real politik' dus. 'Real politikers' die macht centraal stellen, en die accepteren dat zij het vuile werk doen waarvan iedereen wel weet dat het ergens moet gebeuren om de boel draaiende te houden. De keerzijde is natuurlijk dat de 'Real Politikers' langzamerhand ook blind geworden zijn voor de nadelen van het systeem en zoals in de film 'A few good men' hun gedrag proberen te rationaliseren en te verdedigen. Nicholson doet dat in de film nadrukkelijk door te suggereren dat hij de man is die de waarheid kent en daarmee om kan gaan, en daarover geen verantwoording hoeft af te leggen. Welch (2006) deed dat ook toen hij stelde, dat we dankzij het kapitalisme toch vrijheid van meningsuiting hebben, en dus verder niet te veel moeten zeuren.
6.3 De overlevingstocht van de media 
Allereerst moet terrein worden terug gewonnen op het terrein van de media in de huidige maatschappij. Goede en onafhankelijke media zijn cruciaal als informatiebron voor burgers/kiezers, en daarmee voor een goed functionerende democratie. Goede media moeten geen 'hypes en hysterie' stimuleren, maar juist afremmen door burgers goed te informeren.
Smeets (2003) constateerde bij zijn afscheid van NRC Handelsblad over de rol van de media onder meer "'Feiten zijn heilig, meningen vrij', was eens een adagium. Dit uitgangspunt is het afgelopen decennium verzopen in een opportunistisch moeras. Er zit geen hiërarchie meer in feiten. Elke mening is dus evenveel waard en elk besluit navenant van weinig tot geen belang." Sinds 2003 is deze ontwikkeling niet gestopt, maar erg versneld. Deze ontwikkeling wordt gedreven en versterkt door de informatisering en commercialisering van de maatschappij. Vooralsnog hebben de media nog geen antwoord op deze ontwikkeling. De informatisering van de maatschappij heeft twee belangrijke gevolgen. Het eerste is dat media zoals kranten en omroepen niet langer een soort monopoly hebben op het verspreiden van informatie. Het tweede belangrijke gevolg is de toegenomen beschikbaarheid van informatie. Tot een jaar of 25 geleden was bijna alle documentatie van papier. Door die schriftelijke vorm van documentatie was er een redelijke controle op verspreiding. Verder zorgde papieren documentatie voor een zekere vorm van 'beperkt geheugen'.
Met beperkt geheugen wordt bedoeld dat kranten de volgende dag bij het oud papier liggen, en maar een relatief beperkt aantal mensen toegang had tot archieven om informatie te verzamelen en dus te combineren. In 2010 laat Wikileaks zien dat zo goed als alle correspondentie in en tussen organisaties in principe openbaar is. Ook is het collectieve archief op internet enorm. Niet dat alles juist of betrouwbaar is wat op internet is te vinden, maar dat terzijde. De impact van deze informatisering is enorm. Besluitvorming en vele vormen van relaties zijn gebaat bij een zekere mate van discretie. Zonder discretie is bijna geen vertrouwelijke relatie mogelijk. Maar nu kan bijna iedereen, op een zelf gekozen tijdstip iets wereldkundig maken wat hij of zij beschouwt als nieuws. Een ander gevolg is: het 'echte' nieuws raakt zoek in de grote hoop van beschikbare informatie.
De commercialisering van de gedrukte media, radio en televisie betekent uiteindelijk dat niet het algemeen belang prevaleert, maar de financiën. Als een krantenbedrijf verlies draait, gaat die krant uiteindelijke failliet, ook als die krant alleen zou draaien op abonnementen. Er zijn ook kranten die geen enkele abonnee hebben. De zogenaamd gratis kranten. Die kranten zijn gratis voor de lezer, maar niet voor de adverteerder. Die kranten kunnen dus voor het voortbestaan gedwongen worden te kiezen minder onafhankelijk te zijn.
Wat de gevolgen van deze ontwikkelingen zijn is niet te zeggen. Het beschikbaar zijn van zeer veel gegevens bij zeer veel mensen heeft allerlei gevolgen bijvoorbeeld voor het 'waarderen' van alle beschikbare informatie. Hoe bepaalt iemand wat 'waar' is? Hoeveel kennis heb je nodig om zoekresultaten van een internet-zoekmachine te kunnen begrijpen en in een context zien?
Ook heeft deze ontwikkeling invloed op het vertrouwen in leiders en instituties. Het voorbeeld van Wikileaks illustreert een ontwikkeling naar grote transparantie. Alleen die transparantie zal afbreuk doen aan het vertrouwen in leiders. Wat vervolgens ook tot cynisme zal leiden.
Rationeel weet iedereen wel dat leiders ook gewone mensen zijn, die persoonlijke voorkeuren hebben, en soms een slechte dag. Maar als dat met allerlei persoonlijke en 'sappige' details voor iedereen op het internet zichtbaar is, dan beïnvloedt dat de publieke opinie wel. Ondanks dat het effect van deze ontwikkelingen niet te voorspellen is, levert het wel een bedreiging op voor de media als 'waakhond' van een democratie. Nog los van het risico dat via 'social media' de 'klik-cultuur' van veel (vroegere) dictaturen gemakkelijk kan worden geautomatiseerd.
Naast deze ontwikkelingen zijn er ook andere bedreigingen voor de vrijheid van meningsuiting. Niet van buitenaf met repressie, maar door onzorgvuldig gebruik van binnenuit. Onderstaand een aantal voorbeelden hoe de hiervoor genoemde ontwikkelingen in de praktijk kunnen uitwerken.
	•	Het afstaan van persvrijheid (de vrijheid van meningsuiting) aan 'de commercie', die steeds meer bepaalt wat er in een krant komt. Gratis kranten zijn niet gratis. Bedrijven betalen, en wie betaalt bepaalt. De kans op goede onderzoeksjournalistiek in gratis kranten, gericht op grote (adverterende) bedrijven of overheidsdiensten is vrij klein. De essentie is dat 'de vrije pers' een nutsfunctie is. Het feit dat een krant ook door een commercieel bedrijf kan worden gemaakt, betekent niet dat 'de vrije pers' daarmee ook geschikt is voor marktwerking.
	•	Luiheid van burgers om steeds korter nieuws te willen consumeren, maakt dat alles in 30 seconden moet zijn uit te leggen op televisie of internet. Maar helaas, zo simpel is de werkelijkheid niet. Kennis is macht, een gebrek aan kennis is machteloosheid. Wie alleen 'headlines' volgt, mist een groot deel van de achtergrond van gebeurtenissen.
	•	Het niet bereid zijn te betalen voor nieuws, en daarom alleen de hoofdlijnen op internet volgen. Er is geen gratis nieuws, of het is overgeschreven of het is een mening van iemand die er geen geld voor vraagt die mening te geven ('reclame').
	•	De voorkeur voor veel 'infotainment', 'advertorials', maar ook veel regionaal en plaatselijk nieuws dat grenst aan voyeurisme. Steeds meer informatie die wordt gepresenteerd als nieuws, is geen nieuws. Van een partijkrant van een politieke partij is tenminste duidelijk waar die voor staat, maar van veel informatie – zeker op internet – is de bron niet direct duidelijk.
	•	De enorme groei van persvoorlichting: partijen met duidelijke eigenbelangen leveren aan kranten – die steeds minder geld hebben voor goede journalisten – kant-en-klare stukken aan4.
	•	Het gebrek aan tegenspraak tegen sommige manieren van journalistiek bedrijven. Zie de wijze waarop politici zich in verkiezingstijd gedragen en zich laten behandelen door journalisten. Dit is geen pleidooi voor censuur of anderszins, maar voor een zekere mate van respect en fatsoen naar mensen die in een democratie willen proberen medeverantwoordelijkheid te dragen.
	•	Netmanagers die onder druk van commercie op basis van verwachte kijkcijfers bepalen wat er uitgezonden wordt. Eerst komen doelgroep en kijkcijfers, dan 'format' en nog een aantal andere zaken, en als laatste de inhoud.

Dit zijn ontwikkelingen naast de (autonome) groei van internet. Waar verschrikkelijk veel informatie staat die beschikbaar blijft. Niet het waarheidsgehalte is de norm, maar het aantal 'hits' op Google. Het gezegde luidt: 'Als alles transparant wordt, kun je niets meer zien.' In combinatie met de teloorgang van 'gezaghebbende media' verwordt de waakhondfunctie van de vrije pers dan uiteindelijk tot een holle echo van financiële of politieke belangen. Journalisten moeten daarom terug naar het brengen van feiten. Dat is van groot belang voor een gezonde democratie. Er moet een helder onderscheid worden gemaakt tussen feiten en duiding. Verder is er minder ijdelheid en show van en door journalisten gewenst. Maar ook een hoger abonnementsgeld, of indien nodig subsidie voor onafhankelijke media in eigen land. Desnoods met waarborgen vergelijkbaar met de rechterlijke macht. Het nemen van een abonnement of krant of tijdschrift draagt dus bij aan een sterkere democratie. Dat kan iedere burger doen. Op politiek niveau ligt de oplossing in 'gefaciliteerde onafhankelijke media'. Gefaciliteerd betekent hier het garanderen van geldstromen waar nodig. Onafhankelijke rechtspraak wordt mede gegarandeerd door levenslange benoeming van rechters. Op deze wijze kan ook voor de media worden gefaciliteerd dat er geldstromen zijn zonder aantasting van onafhankelijkheid. Media is hierbij een breed begrip, dat kunnen kranten zijn, omroeporganisaties of wellicht zelfs content providers op internet.
Er groeit een hele generatie mensen op die denken dat nieuws gratis is. Het belang van vrije en kwalitatief goede pers is dan niet 'zo maar' iets dat deze generaties begrijpen. Journalisten hebben hier zelf ook een belangrijke taak. Onafhankelijkheid demonstreren in denken en doen. Journalisten kunnen samen met jonge mensen nieuwe informatie-uitwisseling opzetten. Door het creëren van fora met hoor en wederhoor kan worden gewerkt aan het verschil tussen meningen en feiten.
Journalistiek moet zich wellicht anders gaan ontwikkelen nu iedereen via internet zelf een medium heeft om een boodschap de wereld in te sturen. Wie beoordeelt bijvoorbeeld de overload aan informatie? Hoe kan de journalistiek bijdragen aan het voorkomen van cynisme als er steeds meer informatie beschikbaar komt? Burgers kunnen ook bijdragen aan kritische media in een weerbare samenleving. Betaal voor nieuws, of dat nu een papieren abonnement is, of een digitale nieuwsbron. Besteed minder tijd aan entertainment op televisie en internet, en probeer je te verdiepen in kennis van zaken waar je je (directe) omgeving kunt helpen.
6.4 Naar een beter bestuur 
Zowel in bedrijfsleven als (semi-)openbaar bestuur is een soort 'regime change' nodig (Tjeenk Willink, 2010). Maar hoe dat te realiseren? Als bestuurders en toezichthouders aftreden na affaires worden ze vaak opgevolgd door het tweede echelon, dat in de meeste gevallen veel gelijkenis vertoont met hun toenmalige bazen. Immers, de bezetting van machtsposities in bijna ieder systeem kenmerkt zich door mensen die erg op elkaar lijken. Maar ook afgetreden bestuurders die vaak in vergelijkbare posities terugkomen. Een echte verandering is op veel plaatsen dus nog niet gerealiseerd. Het risico is daarom groot dat 'de economie' op korte termijn weer overgaat tot de orde van de dag. De Amerikaanse zakenbanken doen dit al, gelet op de hoge bonussen in 2010. Bonussen die nota bene mede dankzij de geldstromen uit de staatssteun zijn voortgekomen. Dit zou maar zo de gedachte kunnen voeden dat er sprake is van een bevoorrechte elite of kaste in de maatschappij die immuun is voor de gevolgen van een crisis waar zij in de aanloop zelf een aanzienlijke rol in heeft gespeeld, en ook ruim van heeft geprofiteerd.
Naast aanpassing van regelgeving, met veel meer aandacht voor betere handhaving is daarom ook een 'regime change' nodig. Met nieuwe mensen die ander gedrag vertonen en dat ook bij anderen proberen te bewerkstelligen, nieuwe cultuurdragers. Hierbij is een geleidelijke overgang ruim te verkiezen boven onverantwoorde experimenten.
De vraag is: hoe creëren we een effectieve 'regime change' naar een andere vorm van bestuur en toezicht? De enige optie is een goede mix van 'oudgedienden' die de noodzakelijke kennis en ervaring meebrengen, en 'vers bloed' dat staat voor een cultuur die 'oud gedrag' kan doorbreken. Dat gedrag zal de nodige aandacht moeten krijgen, maar kan niet zonder personele wijzigingen in bestuur en toezicht, en dat vraagt moed, zowel van ouderen als jongeren. Moed om dwars te liggen en kritisch te zijn, bijvoorbeeld tegen dominante bestuurders. Want 'moed' is zeker nodig, 'anders zijn' vinden de meeste mensen van nature lastig. Hoe komt dat? Is het alleen de groepsdruk, het niet durven afwijken van de mening van iemand hoger in de pikorde of van de meerderheid? Is het rolopvatting van 'daar ga ik niet over'? Is het soms ook gebrek aan kwaliteit en inzicht, omdat je het antwoord op een goede eerste vraag niet snapt en dan maar niet doorvraagt? Om dit gedrag te doorbreken zijn jonge mensen nodig die gaan mixen met meer ervaren mensen. De ouderen hebben vaak kennis van en ervaring met de inhoud. De jongeren moeten, naast kwaliteit, vooral de nieuwe cultuur brengen. En hoe jong? Zo jong dat ze geen last hebben van gevestigde belangen.
Verder is zinvolle verantwoording van groot belang. Niet méér, maar zinvolle verantwoording, aan eigenaren en belanghebbenden. Dus een heel andere vorm van verantwoording dan de huidige jaardocumenten. Een beperkt aantal aspecten, dat uitlegbaar en controleerbaar is. Een van de redenen waarom mensen zich niet meer betrokken voelen, is het gebrek aan relevante informatie. Het afleggen van verantwoording heeft als belangrijk bijproduct het wegnemen van de informatieachterstand. Als mensen geïnformeerd zijn, zijn ze eerder betrokken.
Een goede eerste stap zou kunnen zijn dat ervaren commissarissen, met een groot netwerk en veel invloed actieve ondersteuning willen geven aan nieuwe commissarissen die een sterke beroepsgroep en –vereniging willen vormen. Daarin kunnen de veranderaars zich onderscheiden van echte 'oude' toezichthouders. Leiders van vroeger, die nu bereid zijn zich te schikken in de rol van kwartiermakers voor de toekomst. Lang niet iedereen is 'groot' genoeg om die stap te maken.
Het vergt moed en geeft een gevoel dat je toegeeft dat je het (met de kennis van nu) vroeger misschien niet helemaal goed hebt gezien. Die beroepsvereniging van toezichthouders zou zich snel moeten richten op de vraag wat er redelijkerwijs te verwachten is van intern toezicht. Voor de meeste raden van commissarissen geldt dat ze met beperkte middelen (lees: informatie en ondersteuning) en in beperkte tijd toezicht moeten houden op professionele managers met een grote kennisvoorsprong en veelal ook het nodige externe advies als 'drukmiddel' van de kant van dat bestuur. Schrijf daarom eens reële verwachtingen op voor commissarissen. Dus wat kan worden verwacht van commissarissen, welke middelen worden daarvoor beschikbaar gesteld ('support'), welke competenties zijn er nodig, wie hebben die competenties, wat is een redelijke vergoeding voor dit werk, en hoe wordt nagegaan of de taken adequaat zijn uitgevoerd? Als de conclusie is dat de verwachtingen die door de governance hausse zijn ontstaan terug moeten worden geschroefd, dan zij dat zo. Communiceer luid en duidelijk wat kan worden verwacht van interne toezichthouders en richt de handhaving op die norm. Die handhaving begint met ander gedrag binnen een raad. Spreek elkaar aan op gedrag, op gebrekkige voorbereiding of aanwezigheid, en zeg ook wat je niet weet.
Een tweede stap is een kritische herbezinning op het benoemingsbeleid van bestuurders. Hoeveel discussie is er over de samenstelling en omvang van topmanagement? Wordt er voldoende rekening gehouden met de kwetsbare kanten van een eenhoofdige leiding (het 'CEO model' dat – in de cultuur aan de top – te vaak lijkt op een uit de kluiten gewassen eenmanszaak). Na het vaststellen van de rol van commissarissen, zou het maar zo kunnen blijken dat juist in het hoogste bestuursorgaan de belangrijkste 'checks and balances' ingebouwd moeten worden om ambitieuze en succesvolle mensen met beide benen op de grond te houden. Want stel nu eens dat de rol van commissarissen op basis van reële verwachtingen beperkter zou moeten zijn dan nu in codes staat. Misschien is het in het gekozen model alleen maar reëel te verwachten dat een interne toezichthouder toeziet op het creëren van evenwicht in leidinggevende teams.
Mintzberg stelt dat managen altijd in een context plaatsvindt. Managen leer je niet in klaslokalen en daarom is Mintzberg behoorlijk antiMBA, omdat daarin de suggestie wordt gewekt dat managen een algemene vaardigheid is. Die MBA'ers zijn echter veel te technocratisch, rationeel en analytisch. Niet dat het als zodanig slechte vaardigheden zijn, maar het is een veel te beperkt palet voor een goede leider en manager. Ondanks de lange staat van dienst van Mintzberg in het onderwijs van aankomende managers vond deze boodschap in de praktijk weinig gehoor. Immers de groei van het eigenbelang, in de zin van korte termijn denken heeft ook een rationalisatie nodig. In die zin is de groei van de invloed van het aantal MBA'ers een even vergelijkbare bouwsteen (van het in crisis geraakte systeem) als de ontwikkeling van strategisch management. Het maakt(e) los van gemeenschapsdenken. Dus minder business schools. Waarden als gezond verstand, wijsheid en deugd moeten consultantsjargon weer gaan vervangen.
De maakbaarheid van managers is beperkt, ook vanuit het vak bedrijfskunde. De elementen leiding en richting geven, en uitvoeren moeten in evenwicht worden ontwikkeld. Dat is zeker een vak, en vereist ervaring. Misschien wel 10.000 uur voordat je het goed kunt. Sommigen leren het echter nooit, en het vereist moed dat te zeggen. Dit speelt bijvoorbeeld ook in professionele organisaties. Een goede professional is vaak geen goede manager, en het alternatief, namelijk het benoemen van de minst slechte manager, is lang niet altijd een goed idee.
Ook diverse theorieën, die als rationalisatie van veel beslissingen gelden, moeten goed tegen het licht worden gehouden. Een voorbeeld, er is al lang bekend dat mensen geen rationele beslissers zijn, die telkens opnieuw een rationele keuze maken (de zogenaamde homo economicus). Nee, mensen worden beïnvloed door veel (persoonlijke) omstandigheden, zoals bijvoorbeeld bezit, macht en hun verleden. Wat is bijvoorbeeld de impact van de mogelijkheid om financieel onafhankelijk te worden met een paar jaar werken op de beslissingen van een CEO? Of wat zijn de gevolgen van beoordelingssystemen in organisaties en de impact daarvan op de medewerkers. Deze systemen suggereren namelijk een zekere mate van objectiviteit, alleen blijkt vervolgens dat beslissingen niet zelden toch op andere dingen zijn gebaseerd. Zoals de 'gunfactor', of je iemand aardig vindt en of hij of zij past bij de heersende mores van 'de club'. Niet onbelangrijk allemaal, want ze horen bij het cement van een stevige organisatie.
Maar creëert het beoordelingssysteem nog wel de benodigde vitaliteit van een bedrijfscultuur, of alleen maar een eenheidsworst? Want het risico is natuurlijk dat door het hebben van beoordelingssystemen in feite een rechtvaardiging is gevonden om mensen die 'anders' zijn gelegitimeerd richting de uitgang te duwen?
Deze systemen lijken mede een gevolg van de verslaving om alles te willen meten. Dit suggereert dan dat meten inderdaad 'weten' is. Maar het is veel meer een benchmark-reflex. Benchmarks veronderstellen namelijk vergelijkbaarheid, anders worden appels met peren vergeleken. Verder zit er een vooronderstelling in benchmarks dat je bovenaan mee moet doen, in het bovenste 'kwadrant'. In de praktijk meten benchmarks vaak alleen maar de uitleg over iets of iemand, of versimpelen uitkomsten over een complex onderwerp. De regel 'wat je meet, is wat je krijgt' leidt er vaak toe dat na een oorspronkelijk nuttige start, de benchmark score het doel op zich is geworden. In dit geval zou het dus goed zijn om een personeelsbeoordelingssysteem eens goed tegen het licht te houden. Dienen ze wel het doel van de organisatie op lange termijn?
"Management's Great Addiction; It's time we recognized that we just can't measure everything."
 Across the Board, mei/juni 2006

Ook hierbij moet het Halo-effect niet worden vergeten. Is er werkelijk een relatie tussen wat je denkt te zien als resultaat en de veronderstelde oorzaak? Wordt er voldoende rekening gehouden met externe factoren? Wordt er af en toe zinvol geëvalueerd over de gevolgen van genomen besluiten, en welke externe ontwikkelingen een rol spelen (geluk versus pech)? Zou het zo kunnen zijn dat managers soms weinig intrinsieke vaardigheden hebben om leiding te geven en daarom alles willen laten meten? Immers, de uitslag van een benchmark geeft ook altijd een groep die onder het gemiddelde zit. Zie daar de volgende klus voor een manager. Een nadeel van de suggestie dat managen een vak is, is ook dat er een steeds grotere groep mensen is die alleen maar is aangesteld om te managen (of anderszins is aangesteld om anderen te vertellen dat ze iets moeten doen). Is er niets meer te managen dan verzinnen ze wel iets, uit lijfsbehoud.
"In allerlei sectoren is een tussenlaag gegroeid die de normale bedrijfsvoering belemmert. Een tussenlaag die denkt alles maar te kunnen managen zonder er een bal verstand van te hebben."
Geert Mak (schrijver), Management Team 28 januari 2005

Een plek waar burgers direct kunnen beginnen aan beter bestuur is de gemiddelde politieke partij. Veel partijen zijn ook plekken geworden waar mensen vooral veel nadruk leggen op de eigen carrière(kansen). Een systeem met afdelingen en regionale besturen kan er ook gemakkelijk een manier worden om vers bloed buiten te houden. De wijze waarop regeringspartijen CDA en PvdA in 2010 in het nieuws kwamen met de leiderschapswisseling (en wat daaraan voorafging) is vergelijkbaar met de verhalen over slecht bestuur bij bedrijven en maatschappelijke ondernemingen.
Samengevat: Er moet opnieuw worden gekeken naar leiderschap, management en intern toezicht. Minder 'Tayloriaans' van boven naar beneden, gesteund met quasi-bewijs van benchmarks en alleen op basis van financiële criteria. Toezichthouders moeten zichzelf serieuzer nemen en een solide beroepsvereniging oprichten, met een solide financiering en een adequaat ondersteuningsapparaat. Stel bij (middel)grote organisaties altijd een meerhoofdig management aan, waarvan alle leden worden benoemd door de interne toezichthouder. Organiseer tegenspraak in werk- en besluitvormingsprocessen. Stel desnoods quota in om te veel homogeniteit in denken te doorbreken. Doorbreek (desnoods wettelijk) voorgeschreven verantwoordingsformats, en investeer in kortere, meer betekenisvolle, maar controleerbare verantwoordingsinformatie. Communiceer heldere verwachtingen ter zake van de interne toezichthouder. Neem bij iedere beoordeling van de werking van regels altijd de kwaliteit van handhaving mee. Beperk het aantal fulltime managementopleidingen, zeker voor mensen onder de dertig jaar. Formuleer een wettelijke eis voor een jaarlijks beoordelingsgesprek. Leer als intern toezichthouder 'nee' te zeggen tegen de baas (die is dan namelijk ook 'gewoon' werknemer), toen u zelf de baas was durfde u dat (nog) wel.
6.5 Goed en verantwoord aandeelhouderschap 
Een zeer belangrijk onderwerp is het belangenvraagstuk ('agency probleem') over pensioenen en institutionele beleggers. Oftewel eigendom van en zeggenschap binnen pensioenfondsen en andere institutionele partijen. Voor zowel werkgevers, werknemers en polishouders liggen er mogelijkheden om hier werk te maken van betere governance. Zijn alle belanghebbenden bijvoorbeeld wel voldoende vertegenwoordigd? Wat is de kwaliteit van de verantwoording? Wat zijn de beheerskosten en hoeveel partijen worden betaald? Mogelijkheden voor de invulling van 'burgerschap' zijn een actieve rol in de ondernemingsraad of vakbond, om te zorgen voor goede informatie over het ondernemingspensioenfonds naar alle betrokkenen. Ook op het punt van financiële scholing is voor ondernemingsraden en vakbonden meer werk te maken van voldoende kennis.
Een interessante vraag voor een cursus zou kunnen zijn: zijn beleggers en analisten gek? De meeste waarschijnlijk niet, maar toch twee voorbeelden die mogelijk twijfel zaaien. Het eerste gaat over Parmalat (in 2003), het frauderende Italiaanse familiebedrijf in de zuivel. Als een bedrijf op papier een sterke kaspositie heeft en nauwelijks (grote) overnames doet, waarom doet een bedrijf dan een beroep op de kapitaalmarkt? En meer recent, over de CEO van het Amerikaanse HP (Mark Hurd). Deze Hurd moest aftreden als CEO van HP om een declaratiekwestie die volgens de 'board' raakte aan het noodzakelijke vertrouwen. Toen het vertrek van Hurd bekend werd, daalde HP op de beurs met 13 miljard dollar in waarde5. Kort daarna werd bekend dat Hurd aan de slag ging bij Dell en steeg de waarde van dat bedrijf (op de beurs) met 7 miljard dollar. Zijn dat reële waarderingen voor de inbreng van één man? Of zit hier een element van kuddegedrag in? Zelfs bij betere governance van beleggers lijkt er nog een flinke kwaliteitsimpuls en kritische zin bij analisten nodig.
Nu is het governancevraagstuk aan de kant van de institutionele beleggers niet gemakkelijk op te lossen. Een commissie uit de sector zelf (Commissie Beleggingsbeleid en risicobeheer, 2010) concludeert: 'Pensioenfondsen hebben structureel te weinig aandacht voor risicobeheer en de uitvoering van het beleggingsbeleid'. Dat is natuurlijk dodelijke kritiek. Want is juist dit niet de kerntaak van pensioenfondsen? Dat deze commissie vervolgens vaststelt dat het governancemodel 'verbetering behoeft' is nogal een open deur. Maar wat nu te doen? Om tot betere governance te komen moet het bestuur aantoonbare expertise bezitten (op het gebied van risicomanagement en vermogensbeheer) zodat het in staat is initiërend op te treden volgens de commissie. Dat lijkt gemakkelijker gezegd dan gedaan. Tenminste als het collectieve falen van de sector in ogenschouw wordt genomen. Want waar moeten deze toekomstige bestuurders gerekruteerd worden? Deze aanbeveling doet vermoeden dat de pensioensector te lang het genoegen van de facto zelfregulering heeft gekend en daarom nog steeds in eigen kring de oplossing zoekt.
Vreemd genoeg zijn in het rapport geen aanbevelingen opgenomen over de kosten van het pensioenstelsel zelf. Gegeven de vaststelling dat de sector niet functioneert, is de hoogte van de uitvoeringskosten wel interessant. Vanuit het perspectief van pensioengerechtigden is een kritische herbezinning op de toegevoegde waarde, omvang en kosten van de sector gewenst. Het is in het belang van de uiteindelijke eigenaren van het pensioenkapitaal dat er meer verantwoording komt over de toegevoegde waarde en kosten van het beheer. Een goed voorbeeld is de vergelijking van een investering van 1.000 dollar in Berkshire Hathaway (van Warren Buffet) 45 jaar geleden. Dit bedrag was nu goed voor 3.400.000 dollar. Was diezelfde 1.000 dollar aan een fondsbeheerder gegeven die een beheersfee van 2% vraagt en 20% van de winst krijgt, dan was het saldo nu 300.000 dollar. Een onderzoek onder 2.000 fondsen in Engeland toonde aan dat over een periode van twintig jaar de 'overwinst' boven de index door zogenaamd 'actief beheer' ongeveer gelijk is aan de beheerskosten.
Het punt waar het om gaat is dat de (korte termijn) belangen van alle 'beheerders' van het pensioenkapitaal te veel parallel lopen met die van bestuurders en adviseurs van bedrijven. De beste en snelste manier om dat aan te pakken is dat fondsbesturen andersoortige contracten sluiten met de partijen die ze het beheer geven. Simpelweg andere prikkels, meer in lijn met het lange termijn belang. Met onder meer een verbod om variabele beloning te geven aan fondsbeheerders.
"Een 25-jarige nieuwkomer op de arbeidsmarkt werkt een dag per week voor zijn pensioen. Hij moet straks langer doorwerken, maar wat hij uiteindelijk overhoudt, is hoogst onzeker."
Petri Benschop, het Financieele Dagblad, 11 december 2010

Maar, als de vaststelling is dat er een collectief (sectorbreed) probleem is, moet je roeien met de riemen die je hebt. De (huidige) expertise van de sector is zonder meer nodig, maar ook andere kennis kennelijk, en bij voorkeur ander gedrag. Dit pleit voor structuurveranderingen, waarin de uiteindelijke eigenaren meer verantwoordelijkheid gaan afdwingen. De structuurverandering bestaat daarin dat er vaker actief door het bestuur verantwoording moet worden afgelegd (die gelegenheden zijn te organiseren), waardoor de huidige cultuur zal worden beïnvloed. Tevens moeten er leesbare overzichten worden geproduceerd van zowel de financiële stand van zaken, de onzekerheden en de kosten van beheer. Dat motiveert belanghebbenden om vragen te stellen en te leren begrijpen hoe gemaakte keuzes zich vertalen in resultaten. De gedragsverandering zit aan de kant van de instituten, die minder kuddegedrag en opportunisme moeten vertonen, maar meer nog aan de kant van de pensioengerechtigden die tijd en energie willen stoppen in hun pensioen. Ook al ligt dat moment nog tientallen jaren in de toekomst. Hierbij hoeft nog lang geen angst te zijn voor onbestuurbaarheid. De eerste en belangrijke stap is het wegwerken van de informatieachterstand bij (toekomstig) gepensioneerden, onder meer over de kosten en toegevoegde waarde van het beheer.
Het actiever invulling geven aan het stemrecht in een Algemene vergadering van Aandeelhouders brengt echter wel serieuze verantwoordelijkheid met zich mee. Recent heeft de Amerikaanse beurstoezichthouder SEC ingestemd met de mogelijkheid voor beleggers om een eigen kandidaat-commissaris op de agenda te laten zetten. Tot voor kort moest een aandeelhouder in de VS een geheel eigen campagne voeren om bij alle andere aandeelhouders bekend te maken dat ze een andere kandidaat-commissaris wilden voorstellen dan de onderneming zelf. Bij bezit van 3% van de aandelen mogen de aandeelhouders nu gewoon die informatie meesturen met de uitnodiging voor de AvA die de onderneming meestuurt. In de praktijk betekent dit een geweldige verlaging van de drempel voor aandeelhouders om met eigen kandidaten te komen (let wel, in Amerika gaat het om de 'board' en die heeft meer bevoegdheden dan de RvC in Nederland of Duitsland). In Engeland ligt er een voorstel tot jaarlijkse herbenoeming van (alle) commissarissen door aandeelhouders. Ook hiervoor geldt dat dit verantwoordelijk stemgedrag vereist bij aandelenbezitters, en dat is niet het wegstemmen van een commissaris als machtsvertoon omdat je ergens je zin niet krijgt.
Bij een goed functionerende 'board' of RvC mag je verwachten dat de kandidaat die de board zelf voorstelt, past bij de (toekomst van de) onderneming. Om als buitenstaander dan een andere kandidaat voor te stellen, vergt dat veel inzet om je te verdiepen in het belang van de onderneming en alle aandeelhouders op lange termijn. De tegenspraak moet ook wel constructief zijn. De risico's van actievere aandeelhouders zijn dan ook wel groot. Een aandeelhouder die bijvoorbeeld slechts zo snel mogelijk de desbetreffende onderneming wil laten overnemen door een andere onderneming, zal namens dat (deel) belang heel anders in de board zitten. Betrokkenheid van aandeelhouders vraagt dus discussie bij die aandeelhouders. Dat is maar niet 'zo even' geregeld. Want waarom zou een aandeelhouder zich moeten bekommeren om collega-belanghebbenden?
Voor de Nederlandse situatie moet goed bestuur voor pensioenfondsen opnieuw worden opgebouwd. Het eigen sectorrapport over de governance van die fondsen was glashelder, de fondsen faalden bij hun kerntaak. 'Zomaar' professionals in het bestuur zetten, is niet de oplossing. Gezien de resultaten uit het verleden is er eenvoudigweg niet zo'n 'talent pool' beschikbaar. En 'de realiteit is dat markten omhoog gaan en omlaag en niemand weet voor hoe lang. Het is een illusie te denken dat experts dat beter weten dan anderen' (Van den Brink, 2010). Mochten die experts er wel zijn dan is de vraag waar die verstopt hebben gezeten de laatste vijf à tien jaar. Toch is die kennis wel nodig. Belanghebbenden moeten dus samen met professionele beleggers aan het werk. Dat kost tijd en geduld van beide. Iedere (toekomstige) pensioengerechtigde kan hier direct mee beginnen.
Zorg dat je geïnformeerd bent. Dan begrijp je wat de gevolgen zijn van toenemende alternatieve handel (buiten beurzen om). Namelijk dat de prijsvorming daardoor minder helder kan worden, met het risico op de volgende golf van overwaardering van aandelen, of gebrek aan liquiditeit. Reële invloed in fondsen is vervolgens bijvoorbeeld 'nee' zeggen tegen deelname aan ongereguleerde handel door het eigen fonds. Of, je laten uitleggen waarin wordt belegd, en hoe die handel plaatsvindt. Dat lijkt wellicht extreem, maar als op de lange termijn dit voordelen (meer zekerheid bij een wat lager rendement) biedt voor pensioengerechtigden, is het eigenbelang van de financiële sector geen reden om deze wens van de eigenaren niet te honoreren. Los van het feit dat de grote vraag is of actief beheer (op of buiten de beurs om) überhaupt goed is voor het rendement (Kerdel, 2010).
Dan nog blijven er wel een paar vragen over. Een van die vragen is: hoeveel pensioengerechtigden kan de reële economie dragen. De beleggingen in de reële economie zijn in feite de grote spaarpot waarvan het rendement naar de pensioengenieters gaat. Als er te veel pensioengeld naar een (te) kleine groep 'goede' ondernemingen gaat, dan leidt dit uiteindelijk tot een overwaardering van die ondernemingen met alle gevolgen van dien. Langer doorwerken als we steeds ouder worden is daarom onvermijdelijk. Ook het nemen van die beslissing vraagt om (politieke) moed om morgen de dingen anders te doen dan gisteren.
Een van de voorstellen van de sector zelf om tot veranderingen te komen (alweer met behoud van zelfregulering) is de introductie in Engeland van de 'UK Stewardship Code' (FRC, 2010). Engeland en Nederland lopen bij deze ontwikkeling voorop. Ingewijden in de sector6 verwachten echter dat het nog wel tien jaar duurt voordat deze code echt brede navolging krijgt en geïmplementeerd is. Dit lijkt een reële schatting. De ervaring in de zogenaamde 'responsible investment' sector geeft dat ook aan. Er zijn al veel langer marktpartijen actief die propageren dat er meer is dan financieel rendement, maar die hebben tot op heden moeite om echt het verschil te maken.
In 2008 is een netwerk opgericht waarin veel 'voorlopers' van een alternatieve aanpak zich hebben verenigd7, alleen dat heeft zelfs met de crisis vanaf 2008 nog niet tot echte verandering in de sector geleid.
Veranderingen in de governance van institutionele beleggers zijn nodig, maar zullen niet heel snel tot grote veranderingen leiden op 'de kapitaalmarkt'. Dit komt met name door het wereldwijde karakter van de financiële markten. De transparantie van corporate governance in landen als Engeland en Nederland is in vergelijking met China wellicht vele malen beter, maar die Chinese markt is of wordt veel groter. Zowel in aantallen bedrijven waarin je kunt beleggen, als in kapitaal dat in Europese bedrijven belegt, met andere governance-opvattingen dan hier gelden. Ook de keuze waar belegd gaat worden, is daarom een onderwerp dat in hoofdlijnen meer tot debat zou moeten leiden met de achterban van een pensioenfonds. Dat debat is nodig om bewust eigenaarschap te creëren en in stand te houden.
Wat kan en moet er bij voorkeur anders? Investeer aanzienlijk in de governance van pensioenfondsen en andere institutionele beleggers. Alle deelnemers kunnen daarmee beginnen door actief participant te worden in het eigen pensioenfonds. Pas de wettelijke eisen voor verantwoording aan (een beperkt aantal relevante factoren), teneinde de informatieachterstand van de uiteindelijke begunstigden te verkleinen. Creëer een goed evenwicht tussen het verkleinen van informatieachterstand en inspraak, het laatste kan beperkt, het eerste lijkt voorlopig veel belangrijker. Maak de kosten van beheer van pensioengelden transparant. Verbied bij pensioenbeheer variabele beloningsstructuren die prikkels geven op termijnen korter dan tien jaar. Richt een vormingsinstituut 'persoonlijke financiën' op. Organiseer per pensioenfonds minimaal een keer per jaar een voorlichtings- en verantwoordingsdag.
6.6 De ordenende rol van de overheid 
Voor het externe toezicht (in casu meestal de rol van de overheid) gelden vergelijkbare vragen als voor het interne toezicht. Wat verwachten burgers van de overheid in welke hoedanigheid? Intern toezicht bij organisaties die werken met privaat geld van derden is bedoeld om het management te disciplineren. Maar de overheid heeft meerdere petten op zoals die van aandeelhouder, subsidieverstrekker, regelgever, controleur, marktmeester, en nog veel meer. Bij die vele taken lijkt de verwachting steeds dominanter te worden dat de overheid burgers beschermt tegen de meeste risico's, terwijl diezelfde overheid ook niet veel mag kosten. Maar op hetzelfde moment voelen veel mensen 'de overheid' niet als iets van zichzelf. Alsof de overheid niet bestaat uit een regering die door kiezers zelf 'voor het pluche' is gekozen.
"So long as banking generates profits far above its social productivity, that excess will find its way to bankers' pockets. No regulation of pay can solve this deep difficult on its own; what is needed is to change the reality that creates economic rent in the first place."
Financial Times, hoofdredactioneel commentaar, 8 oktober 2010

Dat raakt aan de (aloude) vraag: wat moet de overheid doen, en wat is privaat. Dit laatste lijkt gelijk aan wat aan de markt kan en moet worden overgelaten. Maar er is wel meer wat privaat initiatief is, maar geen markt. Het zogenaamde maatschappelijke middenveld is ook privaat initiatief. Verder zijn er allerlei nutsfuncties waar de scheidslijn privaat/publiek tegenwoordig minder duidelijk is. Dat vraagt aan de ene kant om een 'visie', maar aan de andere kant moet worden gewaakt voor overspannen verwachtingen van maakbaarheid (op basis van wat dan visie wordt genoemd).
Dit geldt zowel de maakbaarheid van de markt als die van overheidsingrijpen. Adam Smith (1776) was met recht al kritisch over zelfregulering en pleitte ook voor een duidelijke rol van de overheid hierbij. Als voorbeeld noemde Smith (al) de banken, die kon je niet loslaten, maar daar moest je in feite de maatschappij tegen beschermen. Een belangrijk punt in de discussie zou moeten zijn wat we met marktwerking hebben bereikt (of hadden willen bereiken, zo dit helder was), zowel kwantitatief en kwalitatief. En ook de vraag of voor efficiëntere bedrijfsvoering bij en goede kwaliteit van publieke dienstverlening marktwerking wel de beste oplossing is (SER, 2010).
Een van de suggesties om het 'gat' tussen publiek en privaat te dichten, is de idee van de maatschappelijke onderneming. De gedachte hierbij is om een aparte rechtsvorm te kiezen voor semi-publieke instellingen. In vergelijking met bekende juridische vormen zoals een vennootschap kent de maatschappelijke onderneming bijvoorbeeld een 'belanghebbendenvergadering' (zoals voorgesteld in een inmiddels ingetrokken wetsvoorstel). Dat is een soort adviesorgaan dat door het bestuur verplicht moet worden geconsulteerd. Het betrekken van een brede groep belanghebbenden bij een school of ziekenhuis is in essentie een goede manier om te komen tot betere 'checks and balances' in de aansturing van en controle op dit type organisaties en hun management. Maar, de praktische kant van de zaak is hoe de groep belanghebbenden een effectieve plaats kan krijgen in de besluitvorming. Zie bijvoorbeeld de beperkte effectiviteit van intern toezicht zoals dat tot op heden werkt. Beter lijkt het om alle instellingen die met publiek geld werken te verplichten zich om te vormen tot een coöperatieve vereniging. De ledenraad van deze vereniging krijgt een vergelijkbare rol als een aandeelhoudersvergadering. De overheid hoeft dan alleen maar bij wet vast te leggen hoe de stoelen in de ledenvergadering onder alle belanghebbenden worden verdeeld. Dit zijn bij een ziekenhuis bijvoorbeeld8 de medisch specialisten, de ziektekostenverzekeraar, verpleegkundigen, huisartsen uit de regio, patiëntenorganisaties, de gemeenten in het verzorgingsgebied enzovoort. Net als bij een NV of BV is er dan een beperkt aantal belangrijke besluiten dat aan de ledenraad is voorbehouden. Via dit systeem kun je burgers uitnodigen medeverantwoordelijkheid voor organisaties met een nutsfunctie te dragen.
De randvoorwaarden zijn een kleine wetswijziging en vooral veel training en opleiding voor betrokken burgers die willen meepraten over belangrijke nutsvoorzieningen in het eigen leefgebied. Net als bij een NV of BV functioneert er een intern toezichthoudend orgaan (een Raad van toezicht). Om deze beter te laten functioneren, komt er een helder pakket aan informatie dat van het bestuur naar de Raad van toezicht moet, en een pakket dat van de Raad van toezicht naar de ledenraad moet. Geholpen door goede procedures voor tijdige informatievoorziening kan dit model vrij eenvoudig op gang worden geholpen. Waarbij dan wordt uitgegaan van de eerdergenoemde veranderingen voor (de bemanning van) het intern toezicht.
Wellicht wordt dit beleefd als een stap terug. Immers, instellingen die nu 'maatschappelijke onderneming' heten, zijn in veel gevallen ontstaan uit particulier initiatief. Inmiddels zijn deze instellingen veranderd in grote conglomeraten en instituties. Los gezogen van de invloed van voormalige oprichters en van de werkvloer. Met name van de werkvloer (de professionals) komt daarom steeds dringender de vraag: wat was ook al weer mijn motivatie om dit werk te doen?
Vanuit de ordenende rol van de overheid vraagt de voortdenderende trein van marktwerking daarom ook om herbezinning. Immers, de marktwerking die als model de basis was voor veel privatisering blijkt – indien onvoldoende doordacht en ingebed – een groot risico in zich te dragen. Namelijk dat er nog maar beperkte maatschappelijke controle op mogelijk is (denk aan internationalisering en 'too big, too fail'). Want als de banken gered worden door belastingbetalers, wat te denken van andere nutsvoorzieningen in private handen. Er zijn een paar hele grote kabelbedrijven in Nederland, wat als die failliet gaan, of denk aan zorgverzekeraars? Anders gezegd: als de overheid (lees: de belastingbetalers) uiteindelijk de rekening betaalt wanneer de markt faalt, dan is het niet meer dan redelijk dat diezelfde overheid zich afvraagt of er een alternatief is voor de markt, maar in ieder geval strenge regels stelt en deze streng handhaaft. En dus wat minder zelfregulering.
Daarnaast moet ook goed worden bedacht welke keuzes een consument redelijkerwijs kan maken. Want dat is de gedachte bij marktwerking, dat er een keuze is op basis van concurrentie bij volledige informatie. Wat te denken bijvoorbeeld van de aanbieding die een energiebedrijf doet om de energieprijs 'vast' te zetten voor een paar jaar. Is een 'gewone' consument in staat om redelijkerwijs iets zinnigs te zeggen over de wereldolieprijs op een termijn van drie tot vijf jaar? Want die bepaalt de energieprijs. Terwijl die keuze niet nodig was. Energie is iets anders dan benzine voor je auto, waarvan de prijs ook fluctueert met de wereldolieprijs. Maar daar kan per tankbeurt worden gekozen uit meerdere aanbieders, of zelfs om niet te tanken en de auto te laten staan. Dat is een reële markt. Waarom zou iemand de literprijs van benzine voor drie jaar vastzetten bij Shell of Esso? Over hoe marktwerking en nutsfuncties zich tot elkaar verhouden is erg weinig discussie gevoerd in een klimaat waarin marktwerking en bedrijfsmatig werken vaak door elkaar werden gehaald en golden als het enige alternatief voor de overheidsbedrijven van vroeger. Want juist nutsfuncties zijn ontstaan om samen risico's te dragen die individueel een groter risico vormen. Een tegenwerping zou kunnen zijn dat veel mensen met een hypotheek ook kiezen voor zekerheid door lange rentevaste perioden. Maar bij hypotheken is er dit verschil dat er al een keuze vooraf ging, namelijk kopen of huren. Wie niet voldoende middelen heeft, kan die verplichting dus ook niet aangaan, en een garantiefonds (voor hypotheken tot een bepaald bedrag) is juist ook weer gericht op solidariteit. En met name het verstrekken (in Amerika) van hypotheken aan mensen die dat in feite niet konden betalen, of op basis van papieren waarde (in Amerika en veel andere landen), stond aan de basis van de economische crisis.
De privatisering van energiebedrijven is een goed voorbeeld van hoe 'wij aandeelhouders' via onze politieke vertegenwoordigers in gemeente en provincie, beslissingen nemen waar 'wij burgers' vragen bij hebben, en waar 'wij consumenten' vooralsnog beperkt iets mee opschieten. Als burgers vragen wij van de overheid waarborgen zoals een stabiele energievoorziening. Ook als delen van die infrastructuur in handen van private ondernemingen zijn, verwachten wij dat de overheid ingrijpt (zie het voorbeeld van de bankencrisis). Als er bij dit soort bedrijven winst wordt gemaakt, is dat voor de eigenaren, maar als het helemaal fout loopt, dan moeten belastingbetalers bijspringen. Dus waarom zou je dat verkopen?
Dezelfde vraag geldt voor de onmacht van patiënten om ziekenhuisorganisaties te disciplineren, in de zin van het afdwingen van kwaliteit en patiëntveiligheid tegen redelijke kosten. Bestuurders van deze grote organisaties hebben een grote kennisvoorsprong en macht.
Raden van toezicht bleken vaak niet of nauwelijks echt een effectieve tegenkracht. Tot op heden zorgen dokters voor nog enig tegenwicht (al leunen ze niet altijd de goede kant op). Maar welk voordeel heeft het omruilen van die onmacht van patiënten, tegen de onmacht ten opzichte van die paar financieel gedreven zorgverzekeraars met hun inkoopmacht, waar resultaten in geld nu eenmaal gemakkelijker zichtbaar te maken zijn dan kwaliteit van geleverde zorg? Los daarvan, de merkwaardige prikkel is dat een zorgverzekeraar helemaal geen belang heeft bij investeringen in preventie voor de verzekerden. De kans is immers groot dat die verzekerde om een paar euro's premievoordeel volgend jaar naar een andere verzekeraar overstapt.
Het goede nieuws is dat (ieder land zelf) in de publieke sector direct kan worden begonnen met veranderen. Want die sector is – minder beïnvloed door Europese regelgeving – nauwelijks afhankelijk van relaties met het buitenland, zoals wel het geval bij de (internationale) financiële sector. Belanghebbenden ('stakeholders') moeten meer, actieve interesse gaan tonen in 'good governance'. Actief via de ondernemingsraad en het pensioenfondsbestuur, kritisch kijken of de interne en toezichthouder zijn werk goed doet. Hetzelfde geldt voor patiëntenfederaties, de huurdersverenigingen en de medezeggenschapraden in de publieke instellingen bij zorg, wonen en onderwijs. Als de maatschappij 'good governance' blijft benaderen als aandeelhandelaar of consument, in plaats van als verantwoordelijke burger (en als 'burgers' niet bereid zijn zich in te spannen als goede aandeelhouders, maar alleen te profiteren van de aandeelhandelaars) en te denken aan het lange termijn belang, dan moeten deze burgers – net als kiezers die zich meer als consument dan als burger gedragen – niet klagen dat ze de leiders en het kapitalisme hebben gekregen en krijgen die ze verdienen.
Tegen veel van de genoemde suggesties zijn tegenwerpingen mogelijk. In hoeverre zijn betrokken 'stakeholders' in staat om een zinvolle bedrage te leveren aan een onderneming of organisatie in het publieke domein? Interne toezichthouders bleken ook vaak maar beperkt in staat daaraan een serieuze bijdrage te leveren. Bestuurders van woningcorporaties geven aan dat het al moeilijk genoeg is een huurderscommissie of bewonersvereniging goed bezet te krijgen. En met 'goed' bedoelen ze een club mensen bijeen te krijgen die kan meedenken over belangrijke vragen die de toekomst van de corporatie betreffen. Dat vergt namelijk een bepaald kennisniveau, de bereidheid om tijd te investeren, en rolvastheid. Bij woningcorporaties is er in de meeste gevallen nog sprake van mensen die een lange termijn belang hebben omdat ze jaren in die huurwoning wonen. Bij ziekenhuizen is het nog ingewikkelder, de gemiddelde opnameduur van patiënten daalt verder richting de vijf dagen, en maar een klein deel van de inwoners in het verzorgingsgebied is daadwerkelijk patiënt (geweest).
Wie wil zich dan inzetten voor de patiëntenraad? Het antwoord is vrij simpel. In Nederland is sprake van een zeer hoog opleidingspeil, het collectieve IQ is in voldoende mate aanwezig. Het moet alleen weer beschikbaar worden gemaakt voor het algemeen belang, en dat is een houding (van burgers). De overheid kan dit stimuleren door opleidingen te bieden, bij voorkeur samen met brancheorganisaties. Waarom zou 'volwasseneducatie' met een maatschappelijk belang geen publieke taak zijn? Er zijn meerdere alternatieven denkbaar om participatie in het collectieve belang te bevorderen.
Gegeven het collectieve belang dat hier mee gemoeid is, is het aanwijzen van mensen, op grond van een formele burgerplicht, net als bij het jurysysteem in de VS een mogelijkheid die serieus moet worden overwogen.
Het bezwaar dat 'gewone mensen' niet competent genoeg zijn, is in essentie onhoudbaar als veel meer burgers op redelijke wijze aan hun burgerplicht invulling geven. Want als bestuurders en toezichthouders van een school of woningcorporatie niet in gewoon Nederlands aan redelijk slimme mensen kunnen uitleggen wat de argumentatie voor een plan, ambitie of directiebeloning is, dan is het niet onwaarschijnlijk dat er eerst nog een keer goed over dat plan moet worden nagedacht. Er lijkt bij inspraak iets merkwaardigs aan de hand. Inspraakorganen (huurdersverenigingen, Ondernemingsraad et cetera) hebben minder zeggenschap dan een raad van toezicht of raad van commissarissen, en ontvangen daarom in de regel veel minder informatie dan de interne toezichthouders. Terwijl serieuze betrokkenheid alleen mogelijk is als er tijdig relevante informatie wordt gegeven. Het koesteren van een informatievoorsprong is een bekende valkuil voor bestuurders.
Belangrijke elementen die hierbij meer aandacht moeten krijgen zijn daarom goed informeren, elkaar aanspreken en waar nodig handhaven. En uiteraard het beschikbaar stellen van middelen daarvoor. Een voorstel voor de politiek zou kunnen zijn om de Tweede Kamer te verkleinen tot honderd leden, maar het budget te verdrie- of viervoudigen. Met meer en betere ondersteuning van Kamerleden komt uit de grote hoeveelheid gegevens (van ministeries) meer relevante informatie beschikbaar, en is meer adequate controle mogelijk door het parlement. Verder moeten alle instellingen die werken met publiek geld worden verplicht zich om te vormen tot een coöperatieve vereniging, waarbij van rechtswege de weging van de zeggenschap (in de ledenraad) wordt geregeld. Met betrekking tot marktwerking moet er een pas op de plaats worden gemaakt als er geen (bewezen) markt is, in de zin van informatie die door de meeste deelnemers kan worden begrepen, en er reële keuzes zijn op het niveau van consumenten.
6.7 De hulptroepen van de macht 
Helemaal achteraan in de rij van de oplossingen en suggesties komt de adviesindustrie. Met opzet, dit zijn de souffleurs, uitvoerders of anderszins hulptroepen van 'de macht'. Maar wel met grote invloed. Desondanks kan de rol van de adviesindustrie alleen maar worden beschouwd tegen de achtergrond van evenwicht tussen bestuur en toezicht (zowel extern als intern). Als interne toezichthouders hun rol9 niet actief oppakken, verandert er niet veel in de verhouding tussen bestuurders en (hun) adviseurs. Aan de orde komen de 'investment bankers', strategieadviseurs en accountants aan de orde. Het zijn vooral deze drie groepen die zowel op het niveau van bestuur en interne toezichthouder acteren. Samengevat:
	•	Commissarissen houden toezicht op bestuurders die met investment bankers contracten sluiten waarin beloningen worden afgesproken die niet in het belang van de onderneming en de aandeelhouders zijn.
	•	Commissarissen houden toezicht op bestuurders die met een strategieadviseur onder de arm in de 'boardroom' de maakbaarheid van hun grote ambities komen verkopen.
	•	Commissarissen moeten de relatie met de externe accountant eindelijk eens echt naar zich toe trekken. Als commissarissen dat niet doen, helpt geen lieve moeder (of boze AFM) tegen de dreiging van de accountant die niet is opgewassen tegen de bestuurder.

Beloningsadviseurs komen verder niet aan de orde. Dat punt ligt alleen bij commissarissen. Die moeten hun werkgeversrol beter invullen en bestuurders beter beoordelen en leren 'nee' zeggen. 'Nee' zeggen is uiteindelijk het bewijs van een goede relatie. Als toezichthouders dat niet kunnen, is de moeite van de kant van beloningsadviseurs tevergeefs.
"Wat ik ermee wil zeggen is dat consultants vaak volgend zijn en niet leidend. We zijn de ontwikkelingen niet voor. Dat betekent niet dat we meelopers en ja-knikkers zijn, dat betekent gewoon dat we niet zo geniaal zijn als we soms denken. Iets meer bescheidenheid zou ons passen."
Hans van Londen (voormalig consultant van The Boston Consulting Group), Management Team, 18 mei 2006

Als eerste is het belangrijk om de 'governance' van de adviesindustrie aan banden te leggen. Niet met codes of andere zelfreguleringsmechanismen, maar met wettelijke regels voor die onderwerpen of situaties waar de maatschappij een aanzienlijk nadeel ondervindt van 'moral hazards' in de adviesindustrie. Het mag opmerkelijk heten dat deze sector, die meestal nadrukkelijk 'dienstverlenend' aanwezig is in alle sectoren van de markt en als businessmodel in essentie niet wezenlijk anders functioneert dan de zakenbanken (zij het zonder de extreme beloningsexcessen in de meeste gevallen), zelf voorlopig nog weg komt met een governancemodel dat het best kan worden omschreven als een ongereguleerde vorm van arbeiderszelfbestuur, met sinds kort extern toezicht. De adviesindustrie is veel meer gebaat bij de beweging van de markt, dan bij de richting van die beweging.
Waarom gelden voor adviseurs niet vergelijkbare regels als voor 'gewone bedrijven' waar het maatschappelijke neveneffecten betreft. Bijvoorbeeld bij banken: 'knowing your customer' om de herkomst van geldstromen beter te kunnen onderzoeken in verband met terrorismebestrijding, of bij productiebedrijven als het gaat om ketenverantwoordelijkheid inzake kinderarbeid?
Kortom: een pleidooi voor het beter toezien op de governance van de adviessector10. Een onafhankelijke en goed functionerende raad van commissarissen, die bijvoorbeeld een of twee keer per jaar ook met de externe toezichthouder overlegt, is een begin. Bij voorkeur met duidelijke wettelijke normen voor de controlerende taak van die interne toezichthouder. Mochten 'maten' in de maatschap weer op natuurlijke wijze zorgen voor 'checks and balances' in relatie tot het bredere maatschappelijke belang, dan zal de taak van de interne toezichthouder relatief gemakkelijk zijn. Deze raden moeten dan wel meer (maatschappelijke) waarde toevoegen dan de raden van advies die de meeste grote accountantskantoren al in de jaren negentig van de vorige eeuw hadden. Deze werden toen bezet door de (homogene) top van het Nederlandse bedrijfsleven, zijnde alle grote internationale cliënten van deze kantoren (Van Hezewijk & Metze, 1998).
De oplossing voor bankiers en overnameadviseurs lijkt vrij eenvoudig. Een verbod op 'no cure, no pay' of anderszins commissie-achtige structuren. Net als in de advocatuur. Een meer reële beloningsstructuur zou zijn een bedrag op basis van de geleverde werkzaamheden, en een mogelijke bonus bij gebleken succes. Desnoods met de in de praktijk wel bekende variant dat de raad van commissarissen twee adviseurs inhuurt, die beide op dezelfde wijze beloont, namelijk een pro en een contra de voorgestelde deal. Een vaste vergoeding, op het niveau van 'uren maal tarief' is een veel redelijker vergoeding voor geleverd werk, en leidt niet tot het onverantwoord opdrijven van het prijsniveau dat slechts goed is voor de verkopende partij, het vertrekkende management en de adviseurs, en zeker niet in het belang van de kopende vennootschap. Dat gebleken succes is pas na een jaar of drie zichtbaar, dus dan volgen ook pas de bonusbetalingen. In de financiële media wordt kort na de crisis al weer druk gespeculeerd over de 'herschikking' van de financiële sector. Met telkens commentaren van adviseurs die lustig mee speculeren en vooral hopen op het herleven van oude tijden. De (Nederlandse) overheid als opdrachtgever kan het goede voorbeeld geven bij de verkoop van haar belangen in de financiële sector, en nieuwe beloningsstructuren overeenkomen met de adviseurs, met het oog op het lange termijnbelang van alle betrokkenen.
"De grote advocatenkantoren brengen nu in kaart welke opdrachten ze wel en niet willen."
  Jan Louis Burggraaff (compagnon Allen & Overy LLP), het Financieele Dagblad, 21 augustus 2010

Af en toe lijkt het erop dat de volgende 'mode' in adviesland gaat over cultuur, houding en gedrag. Daar kun je bijna niet tegen zijn. Inmiddels is wel duidelijk dat heel veel regels uiteindelijk alleen maar schijnzekerheid geven. 'We' moeten dus iets anders. Tenminste, totdat de economie weer flink gaat groeien, dan zijn de perspectieven weer anders. Dan is er opeens veel minder behoefte om te spreken over cultuur en gedrag, en over enige matigheid.
Optimisme is een gevaarlijke vijand. Volgens superbelegger Buffett zelfs de gevaarlijkste vijand van de belegger. Dit lijkt een wat sombere invalshoek, maar dat is wel hoe het ging na het uiteenspatten van de internetzeepbel. Er bestaat dus echt een noodzaak om langzaam maar zeker een ander soort governance voor eigenaarschap te ontwikkelen. Maar als er geen motivatie is om kleine stapjes een andere kant op te gaan dan de 'financiële economie, namelijk de richting van iets meer 'wij' en iets minder 'ik', dan komt er na 'governance' weer een nieuwe vlag die een lading dekt waarmee we onszelf collectief voor de gek houden. Risicomanagement, cultuur, behavioural governance, allemaal maken ze een goede kans de volgende adviesmode te worden.
Je mag het zelf verzinnen, maar grote projecten bij bedrijven over deze onderwerpen alleen zullen niet de gewenste oplossing brengen.
Voor een echte gedragsverandering is iets anders nodig. Namelijk, intrinsieke motivatie, voorbeeldgedrag van leidinggevenden, en daarnaast niet te vergeten: 'It's the enforcement, stupid!' Die handhaving begint met elkaar aanspreken, en in tweede instantie controle of sanctioneren.
Daarmee is het meest belangrijke over strategie-adviseurs wel gezegd. Uiteraard kunnen mensen met een frisse blik helpen om te reflecteren en de goede vragen te stellen. Maar als een toezichthouder, 'holding' directie of eigenaar er niet van overtuigd is dat het aangestelde management zelf de richting kan bepalen en leiding kan geven, dan moet dat probleem worden aangepakt, en niet met consultants tijdelijk worden opgelost. Interne toezichthouders zouden zich actief moeten bemoeien met de adviseurs die worden ingehuurd door (top)management. In feite zijn adviseurs een tijdelijke uitbreiding van (top)management, dus waarom heb je daar dan geen directe bemoeienis mee? Misschien lijkt het alsof strategisch advies hier wordt verward met management, maar het advies van Buffett dat hiervoor werd aangehaald, dat was het belangrijkste, ook voor dit onderwerp. Optimisme is een gevaarlijke vijand,en ook voor de toezichthouder die toeziet op strategie en strategische vergezichten.
Hoe moeilijk een gedragsverandering vanuit gevestigde belangen is, blijkt in het voorbeeld van de accountantsbranche (om eens een ander voorbeeld te nemen dan bankiers). Dit is een redelijk behoudende branche met in het management en de 'partnership' veel traditionele blanke heren van boven de 45 jaar met een zeer goed inkomen. Hoe kan daarin verandering plaatsvinden en van wie moet die verandering komen? Van het echelon daaronder? Dat zijn traditionele blanke mannen van boven de 35 jaar met een redelijk goed inkomen, en die hebben maar twee ambities: ook 45 jaar worden en ook een riant inkomen verdienen. Niet alleen speelt hierbij de bijna natuurlijke socialisatie, maar bij veel partnerships van professionals geldt dat er op topniveau niet of nauwelijks echt 'vers bloed' instroomt dat andere meningen meebrengt.
De reactie van de accountants op de kredietcrisis (of het ontbreken van die reactie in eerste instantie) geeft aan dat het beroep moeite heeft met haar nutsfunctie en daardoor het risico loopt dat die verschraalt11. Overigens is ook de vraag of accountants de ambitie hebben om echt maatschappelijk relevant te willen zijn. Dit verhoogt namelijk wel het risicoprofiel van de business, en het kan frictie geven in de commerciële relatie en dus invloed hebben op de beloning. Maatschappelijke relevantie nastreven zou dus getuigen van een groter 'business risk' voor accountants als ondernemers, zonder meer beloning.
Accountants lijken zich er overigens nauwelijks van bewust dat twee belangrijke hoekstenen onder het accountantsberoep bijna weggeslagen zijn. De integriteit van de accountant kwam ter discussie. Accountants zouden in de commerciële relatie met hun klanten hun rug vaktechnisch niet recht houden. Door dat gebrek aan vertrouwen kwam er een externe toezichthouder, die moest afdwingen waar accountants zelf niet toe in staat waren gebleken. Daarmee staat de eerste hoeksteen ter discussie. Daarnaast moeten commissarissen specifiek toezien op de onafhankelijkheid van de externe accountant die is benoemd bij de organisatie. Commissarissen moeten volgens de governancecode vaststellen dat accountants geen of niet te veel advieswerk doen naast hun wettelijke controletaak, omdat dat de onafhankelijke oordeelsvorming in gevaar kan brengen12. Dit zet dus ook vraagtekens bij de tweede hoeksteen: onafhankelijkheid. Wat is de basis van een accountantsberoep zonder maatschappelijk erkende integriteit en onafhankelijkheid?
Accountants moeten een keuze maken, of maatschappelijk relevant en dus ook meer gaan werken voor het algemeen belang en zelfstandig blijven of vooral zakelijk relevant zijn en dan het risico lopen om te worden genationaliseerd. De mythe van 'het maatschappelijk verkeer' als opdrachtgever kan in deze discussie dan ook definitief worden ontzenuwd. Als hier al een werkbare definitie voor gegeven kan worden in termen van verschillende belangen, dan zijn die belangen van dat maatschappelijke verkeer onderling zo verschillend dat de accountant om die reden hier weinig mee kan. Een oplossing kan zijn het praktischer definiëren van de belanghebbenden en het afschaffen van de wettelijke controleplicht. Bij maatschappelijke ondernemingen treedt de overheid (namens burgers) op als regelgever en handhaver. Die overheid bepaalt de kaders van de accountant. Bij niet-beursgenoteerde ondernemingen is in de regel sprake van een overzichtelijk veld van 'stakeholders', die direct met de desbetreffende onderneming kunnen onderhandelen over verwachtingen van vrijwillige accountantscontrole (beperkte kring aandeelhouders, bank, belastingdienst). Daar kan een overeenkomst tussen private partijen gelden als basis voor de controle.
Gelet op de invloed van internationale regelgeving zou voor ondernemingen met een beursnotering een apart controleregime moeten gelden. Voor deze groep is afschaffing op nationaal niveau niet haalbaar, dus een status quo (onder goed extern toezicht) is dan beter.
Wat betekent afschaffing van de wettelijke controleplicht en hoe realistisch is dat? Afschaffing van de wettelijke controleplicht betekent dat niet-beursgenoteerde bedrijven niet meer verplicht zijn een accountant in te huren voor het afgeven van een controleverklaring. Dat betekent overigens niet dat de accountantscontrole geen wettelijke kaders meer kent. Die kaders blijven bestaan door adequaat extern toezicht. Historisch gezien is dat een werkbare praktijk. In de ontstaansperiode van het accountantsberoep was er slechts een beperkt aantal multinationals en/of 'organisaties van openbaar belang' zoals die er in de huidige omvang zijn. Bij die (toen) kleinere ondernemingen kreeg de accountant een rol vanwege zijn toegevoegde waarde, zonder dat daarvoor (meer dan zestig jaar) een wettelijke verplichting heeft gegolden. Het kan dus prima zonder. Bij afschaffing van de wettelijke controleplicht kiezen alleen die ondernemingen voor vrijwillige, maar kwalitatief hoogwaardige controle, die er – gelet op de eigen specifieke groep 'stakeholders' – belang bij hebben, cq. waar die groep belanghebbenden het afdwingt. Vrijwillige controle leidt waarschijnlijk tot hogere kwaliteit en gecontroleerde ondernemingen kunnen zich hiermee onderscheiden. Uiteraard valt deze vrijwillige controle onder de wettelijke geïnitieerde regelgeving en de toezichthouder. Dat is dan een kwaliteitswaarborg, die de overheid als spreekbuis van het algemeen belang bewaakt. Accountants worden zo 'verlost' van klanten die slechts op prijs kopen vanwege de controleplicht. Vanuit het aansprakelijkheid- en dus ondernemersrisico van de accountant gedacht, lijkt dit zelfs een gunstige bijwerking.
Een alternatief voor beursfondsen13 zou kunnen zijn dat de taken controle en advies van de raad van commissarissen worden verdeeld over twee organen. De auditcommissie wordt het controlerende deel van de raad en bestaat uit twee of drie commissarissen die fulltime (of in een grote deeltijdfactor) zijn verbonden aan de onderneming en de interne accountantsdienst aansturen. De auditcommissiecommissarissen blijven ook gewoon lid van de raad van commissarissen. De auditcommissie kan er voor kiezen om de controle uit te besteden (privaat contract) of zelf te doen. Die uitbesteding betreft alleen de uitvoering, de verantwoordelijkheid blijft bij de auditcommissie.
"Eumedion believes that the way the European audit function is organised requires significant changes."
Eumedion response to the EC's Green Paper on Audit Policy (6 december 2010)

Voor haar eigen behoefte voorziet de overheid primair in controles bij bedrijven ten behoeve van de overheid als ook controle van (semi-) overheidsinstellingen gebeuren door overheidsaccountants, met de mogelijkheid om werk uit te besteden. Controles van overheidswege bij bedrijven worden in het kader van de gewenste deregulering bij voorkeur gecombineerd. Mits goed voorbereid, zou 'horizontaal toezicht14' van de belastingdienst hier bijvoorbeeld mee kunnen worden gecombineerd. Horizontaal toezicht moet dan wel een betere uitwerking krijgen dan bijvoorbeeld de vrijblijvende 'in control' verklaringen die in de meeste governancecodes staan. Deze verklaringen bleken een nuttige stimulans voor het wegwerken van 'achterstallig onderhoud' van de 'interne controle' (ook wel bekend als 'AO/IC'15) en meer standaardisering en efficiency, maar echt betere interne controle is vooralsnog niet aangetoond. Juist daarom is enthousiasme voor 'horizontaal toezicht' vooralsnog niet echt gefundeerd.
Interne toezichthouders moeten bij bestuurders afdwingen dat ze afkicken van de adviesverslaving. Commissarissen kunnen daarbij helpen door beloningsafspraken met adviseurs in beleid vast te leggen. Alleen dan kan worden voorkomen dat bankiers en adviseurs structureel veel meer geld verdienen dan hun 'sociale productiviteit' rechtvaardigt. Externe accountants moeten goed controleren en daarbij adviseren over gebieden die ze in de controle tegenkomen. Als de commissarissen echt 'in control' zijn van de relatie leidt een zekere mate van advieswerk niet tot een minder onafhankelijke accountant.
Iets vergelijkbaars geldt voor het openbaar bestuur. Ondoordachte bezuinigingen op belangrijke overheidstaken zijn in de eerste plaats vooral een zegen voor de advieswereld. Er moeten resultaten worden getoond aan het parlement, en dus is er werk aan de winkel. De vraag is echter wat er werkelijk gebeurt. Worden taken uitbesteed, anders benoemd, of worden er veel tijdelijke krachten ingehuurd in plaats van vaste medewerkers? Adviseurs vullen 'gaten' op in bezetting, hebben steeds vaker kennis die ministeries zelf onvoldoende hebben, schrijven rapporten over effecten van bezuinigingen et cetera. Of het per saldo oplevert wat beoogd is, is een vraag die bijna nooit (snel) is te beantwoorden. 
Het is allemaal bekend, maar er wordt in de (politieke) waan van de dag niet echt naar gehandeld.
Samengevat: 'Goed advies' in een weerbare samenleving vraagt om een aantal structuuraanpassingen. Resultaatafhankelijke beloningen in de advieswereld (banken, fusie en overname et cetera) moeten worden verboden. Waar mogelijk kan op nationaal niveau de wettelijke controleplicht worden afgeschaft, onder handhaving van een streng regime voor toezicht op professionals met een wettelijke taak (accountants, advocaten en notarissen). Verder moeten adviseurs in principe voldoen aan dezelfde governance-eisen als hun klanten.
6.8 Van 'ik-nu' naar 'wij-later'
De titel van dit boek is 'De egoïsteneconomie'. Dat steeds grotere egoïsme is er langzaam in geslopen en zal niet 'zo maar' veranderen. Veel mensen leiden een te comfortabel leven en houden niet van de onzekerheid dat dat comfortabele leven misschien niet houdbaar is. Churchill hield op 13 mei 1940, toen de Tweede Wereldoorlog net in volle hevigheid was begonnen, een toespraak gericht aan het Britse volk waarin hij de beroemd geworden woorden sprak: "I have nothing to offer but blood, toil, tears and sweat." Er staat nu geen oorlog voor de deur. Maar er is meer dan genoeg om voor te strijden. Het was geen innovatieve boodschap van Churchill, veel mensen kenden van nabij 'bloed, zweet en tranen' in oorlogstijd. De Eerste Wereldoorlog was nog maar net twintig jaar geleden.
Maar 'kastes' van beslissers, bezitters, en 'de nog veel meer bezitters' hebben veel gevestigde belangen. Daar waar in de historie een maatschappelijk middenveld is ontstaan met als doel 'verheffing' van delen van de bevolking, lijkt dat middenveld nu vooral te bestaan uit (professionele) belangenbehartigers die kiezen voor het behouden van hun achterban en zichzelf. En daarmee zijn ze ook vervreemd van de oorspronkelijke doelstelling en achterban van die 'clubs'. Een deel van die belangen opgeven, vergt een gedragsverandering en dus moed. Het alternatief is het extreem doordrijven van het eigen belang, zoals dat bijvoorbeeld in de Amerikaanse staat Californië zelfs bij wet is verankerd. Daar faciliteert de directe democratie iedereen die genoeg geld heeft om op ieder gewenst moment dankzij de referendumindustrie het eigen belang te dienen. Met als gevolg een failliete staat, ook in democratisch opzicht.
Hoe verandering uitpakt voor Nederland is onbekend. Er is geen eenvoudig 'oorzaak-gevolg' scenario te schetsen, daarvoor is Nederland te afhankelijk van wat er in de rest van de wereld gebeurt. De onevenwichtigheid tussen sparen en consumeren in Amerika en China, de kracht van de bankenlobby (nieuwe regels uit 2010 die pas vanaf 2018! gaan gelden) of het spel van de grootmachten binnen Europa. Het zijn allemaal belangrijke factoren voor Nederland. Maar die ontwikkelingen zullen zich onafhankelijk van Nederland toch wel voordoen, en dan kan er maar beter een stabiele en weerbare burgermaatschappij zijn. Die zowel haar sociale als financiële kapitaal in samenhang goed heeft ingezet. Daarin kan iedereen keuzes maken. Mensen maken keuzes als ze een huis kopen. Kies je een hypotheek met een (gedeeltelijke) aflossingsverplichting of betaal je de schuld niet af? Mensen kiezen waar ze gaan werken, en de mate waarin ze betrokken zijn bij dat werk. Verenig je je wel of niet met andere werknemers (in vakbond of ondernemingsraad)? Spreek je intern over maatschappelijke gevolgen van producten en diensten? Spreek je het (top)management aan op haar handelen, als het gaat om maatschappelijke gevolgen? Mensen maken keuzes als ze gaan eten of boodschappen doen. Het uitgavenpatroon van een ieder beïnvloedt de economie. Mensen maken keuzes bij het omgaan met media-vermaak en entertainment. Hoeveel uren in de week besteed je aan het algemeen belang, in je buurt, je stad? Wat wil je weten en wat niet? Wat schiet je op met 'real life soaps', en 'tig' zoektochten naar zang- en danstalent. Waarom niet actief andere mensen opzoeken in plaats van alleen je mening geven op een webforum? Deze rij kan nog veel langer worden gemaakt, denk bijvoorbeeld aan keuzes als je leiding geeft of toezicht houdt: Welke ondergeschikte spreekt je constructief tegen, en wie wat minder gepolijst maar wel uit betrokkenheid? Hoe organiseer je tegenspraak? Is het voorbeeld dat je geeft, het gedrag dat je in de hele organisatie wenst?
Dit wil allemaal niet zeggen dat de economie, en de markt niet belangrijk zijn, integendeel. De vraag: hoe kunnen wij die economie en die markt, die geneigd zijn als anonieme krachten het eigenbelang te stimuleren, dienstbaar maken aan een weerbare en sociale samenleving? Geen utopia of andersoortig paradijs, maar je bewust zijnde van vrede en veiligheid, veel bezit en kansen, ook de moed hebben om 'nee' tegen jezelf te zeggen in het belang van een ander, nu en later. Ook dat is niet innovatief, maar wel nodig.
"Een democratie die zijn burgers verliest, houdt op te bestaan. Dat is mijn grootste angst."
Herman Tjeenk Willink (vice-president Raad van State), de Volkskrant, 16 april 2011

De kern ligt dus in een gedragsverandering van burgers: als kiezers, werknemers en consumenten. De kern van wat? De kern van de noodzakelijke inspanning. Er staat nadrukkelijk niet 'de kern van de oplossing'. Dat is het wekken van een valse verwachting. Wellicht teleurstellend: dit boek komt niet met 'de grote oplossing'. Te vaak is het concept van maakbaarheid al verkocht. Maar bij die onzekerheid moeten burgers weer meer verantwoordelijkheid nemen in de maatschappij en met hun (pensioen)kapitaal 'de markt' beter later werken. Die verantwoordelijkheid brengt werk met zich mee. Mensen moeten tijd en moeite stoppen in inspraak- en medezeggenschapsorganen, in politieke partijen, in belangengroeperingen enzovoort. In al die gremia is veel debat nodig. Over wat burger en gekozen bestuurders van elkaar mogen verwachten, welke belangrijke waarden die gewenste verhoudingen vorm geven (zoals bijvoorbeeld sterke en onafhankelijke media). Maar ook, wat privaat is en wat publiek, welke rol speelt solidariteit daarbij, zowel onderling in Nederland, met andere Europese landen en met derde wereld landen. Zo zijn er nog wel meer – niet echt bediscussieerde – fundamentele vraagstukken. Ook zal er een zekere actiebereidheid moeten zijn bij burgers, om gekozen en benoemde leiders te gaan dwingen hun werk als vertegenwoordigers van het volk goed te doen. Net zo als de vereiste moed bij bestuurders en volksvertegenwoordigers om over termijnen van vier jaar te kijken. Uiteraard 'kost' dat wat, juist ook voor burgers. Niet af en toe een gehypte consumentenboycot van merk A (terwijl merk B gelukkig wel op voorraad is), maar structurele inzet om ongewenste ontwikkelingen te adresseren en aan te pakken.
Maar gevestigde ordes stellen als regel zelfbehoud en eigenbelang op de eerste plaats. Dat is namelijk een menselijke eigenschap. Macht kan daarom niet zonder controle. Controle is in essentie niet anders dan elkaar aanspreken en gedisciplineerd handhaven. Elkaar aanspreken op afspraken, en voor de gecontroleerde eerlijk zijn over wel of niet behaalde resultaten. Echte leiders zullen zich ook daarop onderscheiden, bijvoorbeeld door zichzelf niet te onttrekken aan de gevolgen van hun eigen opvattingen en handelen. Echte elite is daarom ook een schaarse club.

Noten
	1	Net zo als het gedrag van burgers mede heeft geleid tot grote verschillen tussen rijke en arme landen, en tot over-verbruik van natuurlijke hulpbronnen.
	2	Dit kader is ontleend aan een artikel van Paul van Seters in Christen Democratische Verkenningen (Winter 2010).
	3	Hier zou in de Westerse wereld onderscheid gemaakt kunnen worden tussen autochtonen en allochtonen, in de laatste groep zou het streven naar positieverbetering voor kinderen wel eens sterker kunnen zijn dan bij autochtonen.
	4	Een voorbeeld. Bijna alle media namen het broodje aap verhaal (persbericht) van KPMG over jonge managers die minder ethisch zouden zijn, klakkeloos over, terwijl die bevinding in het onderzoek (van de afdeling Integriteit) helemaal niet voor kwam.
	5	Er circuleren meerdere bedragen over de koersdaling van het aandeel HP (en dus totale beurswaarde), een andere bedrag is 9 miljard dollar.
	6	'UK seen as model for stewardship guidelines', Financial Times, 1 augustus 2010, en www.ft.com/ftfmvideo
	7	Network for sustainable Financial markets, zie www.sustainablefinancialmarkets.net
	8	In 2010 speelde in Nederland het voorbeeld van het Vlietland Ziekenhuis dat zich ongeveer in de constellatie zoals hier genoemd wil gaan organiseren. Ook kan het model enigszins worden vergeleken met de Engelse NHS Foundation Trust in de zorgsector aldaar.
	9	Hier wordt uitgegaan van de bestaande situatie, waarbij een RvC of RvT de accountant moet benoemen, zich actief moet opstellen bij een fusie of overname et cetera.
	10	De Engelse toezichthouder FSA heeft in 2009 een conceptcode voor accountants gepubliceerd, met onder meer een verplichte raad van commissarissen, en zoals wel vaker volgt Nederland dan ook een of twee jaar later. Maar in beide landen is niet gemotiveerd waarom deze zelfregulering wel zou werken terwijl het vrij breed in de private sector niet werkt.
	11	De eerste periode na het uitbreken van de crisis zeiden accountants (en ook anderen overigens) enigszins gerustgesteld dat de accountants zich dit keer niet in het middelpunt van de crisis bevonden.
	12	Best practice III.5.4.f van de Nederlandse corporate governance code (Monitoring Commissie Corporate Governance Code, 2008).
	13	Ideeën met betrekking tot beursfondsen raken altijd aan internationale verhoudingen en zijn daarom bedoelt voor die discussies.
	14	Onder horizontaal toezicht wordt verstaan dat de Belastingdienst meer gaat steunen op de interne organisatie van een bedrijf of instellingen, dat er meer overleg is (vooraf) en minder controle (achteraf).
	15	In de literatuur en bij bedrijven staat 'AO/IC' bekend als 'adminstratieve organisatie en interne controle', maar in de praktijk is niet zelden achterstallig onderhoud van de interne controle meer van toepassing.
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