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Voorwoord 

Bewust ... ?? 
Sinds ongeveer een jaar is iedereen ervan op de hoogte: al jaren hebben we als consument 

teveel betaald voor onze boodschappen. Doordat het economische tij enigszins tegenwerkte. 

besloot een groot deel van de Nederlanders. ondanks eerdere bezwaren, toch maar eens te 

gaan shoppen bij de zogenaamde discounters. Voordat Ahold het door had, bleek het markt­

aandeel van Albert Heijn snel te dalen, door de keuze van de nu prijsbewuste consument voor 

bijvoorbeeld Lidl en Aldi. Tijd voor een inhaalslag van de overige supermarkten, die ons nu 

vele kostbare euro's scheelt. Een simpele en logische verklaring volgens de theorie van volle­

dige concurrentie. Zou het echter kunnen dat de werkelijkheid iets gecompliceerder in elkaar 

zit en we ons meer moeten verdiepen in de achtergrond van de materiel Deze editie geeft veel 

ruimte voor verdieping in allerlei onderwerpen. Neem bijvoorbeeld het Nederlands voorzit­

terschap van de EU: tijdens dit voorzitterschap van de EU worden belangrijke onderwerpen 

besproken met toch wei aJs belangrijkste de eventueJe toetreding van Turkije tot de EU. Dat 

dit een controversieel onderwerp is blijkt maar weer eens te meer uit het feit dat dissident 

Geert Wilders de fractie van de VVD verlaten heen vanwege zijn standpunt rond deze kwestie. 

Ik vraag u zich eens tien seconden te bedenken wat u van dit onderwerp weet. Hierna kunt u 

altijd terugvaJlen op het artikel over de toetreding van Turkije en het interview met de ambas­

sadeur van dit land. 

Aangezien Europa 'best belangrijk' is , moeten we als burger binnenkort ook weer naar de 

stembus. Het onderwerp dit keer betreft het referendum over de nieuwe Europese Grond­

wet. Velen onder ons zullen op de dag zelfbeslissen of ze iiberhaupt gaan stemmen en in 

het stemhokje hun keuze voor ja dan wei nee invullen. De vraag is of dit de manier is am de 

burger actiefbij Europa te betrekken . Ook studenten lopen nog niet echt warm voor Europa. 

De ingewikkelde structuur van de EU en de grote bureaucratie dragen niet echt bij voor een 

positieve beeldvorming over de Unie. Daarnaast is de interesse van de student misschien 

niet altijd even groot. Gelukkig is deze wei aanwezig aan het einde van de studie. Tijdens het 

schrijven van een scrip tie hebben studenten de tijd zich eens goed te bezinnen over het on­

derwerp dat ze hebben gekozen. Tijdens hun onderzoek komen sommigen tot verbazingwek­

kende conclusies. Totaal ingeburgerde gewoonten, methoden en procedures in het bedrijfs­

leven en de maatschappij blijken soms na een gedegen onderzoek eigenlijk helemaal niet te 

verantwoorden. Om deze bijzondere studenten de gelegenheid te geven hun bevindingen te 

publiceren start de Rostra Economica met een nieuwe rubriek, waarin elke editie de belang­

rijkste conclusies van een kwalitatiefhoogstaande en aansprekende scriptie gepubliceerd 

worden. Studenten die men en hiervoor in aanmerking te komen, kunnen een reactie sturen 

naar onderstaand e-mailadres. In deze editie: een samenvatting van een scriptie over de gang­

bare beloningsstructuur van opties in het lager- en middel management van (grote) bedrijven. 

Naast het opstarten van deze rubriek zal met ingang van de volgende editie een forum pagina 

toegevoegd worden. Ik daag iedereen hierbij uit zijn/haar reacties op geplaatste artikelen, 

commentaren en voorstellen met betrekking tot verbetering van onderwijs enzovoort toe te 

sturen. Reacties van maximaal 250 woorden. Dit in het kader van vergroting van de discussie 

op en binnen de faculteit. Want oak studenten, juist studenten kunnen vee I toevoegen aan 

de dynamiek en kwaliteit van onderwijs, onderzoek en debat op onze faculteit. En dit alles 

natuurlijk wei binnen 5 jaar. Want niet bewust studerende 

studenten krijgen de rekening gepresenteerd door onze 

staatssecretaris. Leve het academisch klimaat in Nederland! 

Robert Kosters 

Reacties naar: 

robert. kosters@student.uva .nl 
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A bridge not too far 6 
One of the important topics that falls within the Dutch presidency of the European 
Union is the accession of Turkey. In December of this year, the European Council will 
decide whether Turkey meets the Copenhagen Criteria. Meeting these criteria will give 

a green light to start accession negotiations. Formally, the Copenhagen Criteria are the only requirements 
Turkey should meet, but what are the other arguments at stake? 

Interview with the Turkish Ambassador: Tacan IIdem 10 
With the decision about a negotiation date for the accession of Turkey to the European 
Union coming up Rostra Economica had an unveiling interview with the current Turkish 
ambassador of the Netherlands, Tacan IIdem. 

Why should Turkey become a member of the European Union and how do the Turkish people look at the cur­
rent process of EU accession? 

Het referendum over de Europese grondwet: 
Ja of Nee tegen Europa 16 

Binnenkort wordt de beslissing definitief genomen: de Nederlandse burger mag weer 
naar de stembus voor het referendum over de nieuwe grondwet. De nieuwe Europese 

grondwet wei te verstaan. Door een compromis ontstaan in de kabinetsformatie staat het referendum nu al 
flink ter discussie. Een betoog. 

Superkartel 34 

Sinds oktober 2003 woedt er een prijsoorlog in supermarktland. lets wat iedereen 
in zijn portemonnee raakt: opeens betalen we vele euro's minder voor de dagelijkse 
boodschappen. Een simpele constatering. Wat zouden echter mogelijke verklaringen 

hiervoor kunnen zijn? Kan de economische theorie helpen bij het verklaren van deze prijsoorlog. Heeft Albert 
Heijn zitten slapen? Is de concurrentie gewoon keihard? Of ligt het mogelijk subtieler en is de prijsoorlog 
noodzakelijk om (stilzwijgende) kartelafspraken te (her)bevestigen? 

Stock option compensation and individual fairness perceptions 

In today's business a lot of managers are 
being rewarded with stock option contracts. 
These stock options are complex instruments 
that have grown in popularity, mainly for 
their potential of aligning incentives between 
shareholders and managers. The idea is that 
a manager will be stimulated to push stock 
price above exercise price. When stock price 
is above exercise price, the managers will be 
able to exercise the options and the share­
holder benefits by the higher stock price. It is 
logical a CEO has a high stock price expectan­
cy since he is able to change strategy but does 
this also apply to lower management? 
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Hetvervangen van Dick Advocaat door Marco van Basten is een positiefteken aan de wand. 
De mooie wissel voorspelt beter nieuws. Een fraai voorbee!d daarvan is het benoemen van 
Neelie Kroes tot europees commissaris. Zij wordt een van de machtigste vrouwen van Euro­
pa. Dat komt door de portefeuille die zij krijgt. Zij wordt de spil van het mededingingsbeleid. 
Zij beslist vanaf I november over fusies, kartels en concentratie in het economisch leven. 
Ook over verkapte subsidies van de nation ale overheden aan particuliere ondernemingen. 

Stel eens dat mevrouw Kroes de portefeuille voor sportzaken zou hebben gekre­
gen. Dan had de komende vijfjaren nooit meer iemand iets van haar gehoord. Zij zou dan als 
een van de acht vrouwen, die de Portugese voorzitter in zijn commissie wenste, aIleen een 
bijdrage hebben geleverd tot de beeldvorming. Dat de keuze op haar valt heeft dan alles met 
haar sexe te maken. Maar lo is het niet. Haar nieuwe taak doet een optimaal beroep op al 
haar kwaliteiten en gerijpte ervaring. Het gaat niet om beeldvorming maar om keiharde wer­
kelijkheid. Keihard, omdat heel vaak beslissingen moeten worden genomen die de belangen 
van machtige partijen schad en. AfWegingen die zij uiteindelijk aileen moet maken. Zij zal het 
belang van de consumenten als richtsnoer kiezen. Daaraan zijn de be!angen van overheden 
en grote ondernemingen ondergeschikt. 

Het zijn haar intellectuele eigenschappen, haar politieke en bedrijfservaring en 
haar energieke persoonlijkheid, die haar bij uitstek geschikt maken voor de verantwoorde­

lijke positie. Zij kent het klappen van de zweep in de politieke arena en de slangenkuil van 
het bedrijfsleven van nabij. Zij was minister en commissaris bij belangrijke Nederlandse en 
internationale ondernemingen. In de economie is de laatste twintig jaar vee I vooruitgang 
geboekt over de analyse van de macht op de markt. We weten meer over de betekenis van ge­

brekkige informatie, de strategische positie waarin marktpartijen zich bevinden en het effect 
van concurrentie op de welvaart van de finale consumenten. De nobelprijswinnaar van 200!, 

Joe Stiglitz, heeft baanbrekend werk verricht door de effecten van onvolledige, gebrekkige en 
asymmetrische informatie op de marktwerking te analyseren. Die inzichten zijn van belang 
voor de zwaarwichtige beleidsbeslissingen die Neelie Kroes moet nemen. Ongetwijfeld is zij 
zich daarvan bewust. Zij heeft economie gestudeerd in Rotterdam, toen studeren nog een se­
rieuze aange!egenheid was . Zij heeft het vermogen van de recente ontwikkelingen, die voor 
haar van belang zijn, kennis te nemen en deze te verwerken in de besluitvorming. Zij kan de 
ambtenaren beter aansturen als zij ze!f een betrouwbare indruk heeft van de stand van de 
wetenschap op haar beleidsterrein. Zij zal daar ongetwijfeld voor lOrgdragen. Ik ben ervan 
overtuigd dat zij deze zware opgave tot een goede einde zal brengen. 

Het goede nieuws is ook van belang voor de positie van vrouwen in het econo­
misch en maatschappelijk leven. Er moeten meer vrouwen terechtkomen in de toplaag van 
de samenleving. Een enorm reservoir aan kwaliteit heeft veel te lang braak gelegen. Zowe! 
bij het keuzevak 'marketing' dat ik in de juridische faculteit gaf als bij het keuzevak 'geschie­
denis van de economie' in onze faculteit, heb ik wei een paar vrouwen voorbij zien komen 
die zo naar Brusse! kunnen. Haar benoeming betekent ook dat mensen die de leeftijd van 
zestig jaar zijn gepasseerd niet als afgeschreven worden beschouwd. Oak dat signaal moet 
goed worden verstaan. Het betekent dat de kennis en ervaring, die is be!ichaamd in oudere 
mensen, wordt benut. De maatschappelijke discussie gaat mij veel te veel over de jongeren 
die lOuden moeten betalen voor de ouderen, over generatieconflicten en de zogenaamde 
economie van de levensloop. Een onderwerp dat over een paar jaar weer van de agenda zal 
zijn, omdat het tekort aan geschoolde arbeidskracht aileen maar toeneemt. Flexibele pens i­
onering zal straks de plaats innemen van de huidige starre regelgeving, die mensen nu kort 
na hun vijftigste al niet-actiefmaakt. Onder die omstandigheden worden mensen als Neelie 
Kroes aileen maar waardevoller. 

Arnold Heer~e. 



Turkey 

A bridge not too far 

One of the important topics that falls within the Dutch presiden­
cy of the European Union is the accession ofTurkey. In December 

of this year, the European Council will decide whether Turkey 
meets the Copenhagen Criteria. Meeting these criteria will give 

a green light to start accession negotiations. Formally, the Co­
penhagen Criteria are the only requirements Turkey should meet 

and Turkey has shown significant progress in meeting these. 
Despite the Turkish achievements regarding their reform process, 

accession is not in the pocket yet. 

Turkey is often regarded as the 

bridge between East and West. 

Geographically it spans Europe 

and Asia and links the Black Sea 

and the Mediterranean. It also has 

an important position between 

the oil wealth of the Caspian Sea 

and its consumers in the West. In 

the perspective of religion, Turkey 

can be seen as the transition area 

between the Islamic and the Chris­

tian world. For this reason, Turkey 

plays a vital role in maintaining 

stability in the region. Its foreign 

policy encompasses a balancing 

act between Western countries (in 

its aspiration for EU membership) 

and the interests of its predomi­

nant Muslim population (99.8%). 

An example of this balancing is the 

awkward position Turkey found 

itself in , when the US requested 

military support for its war against 

Iraq . Over time the US has sup­

ported Turkish EU membership 

and is considered as a long time 

ally. Therefore, refraining from 

giving military support would 

damage diplomatic relationships. 

On the other hand , supporting a 

war against Iraq, a country with a 

predominant Muslim population 

as well, would not receive the 

approval of the Turkish people. 
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Text: Joy Sie Cheung 

At the end , the decision of the 

government not to allow the US to 

use its soil for launching combat 

troops but merely to permit the use 

of its airspace cooled US-Turkish 

relationships. 

Western civilisation 
In it's balancing between East and 

West, Turkey has favoured western 

civilisation as an example for its 

political and legal reform. Even 

before the proclamation of the 

Turkish Republic by Atati.irk in 

1923, western civilisation was used 

as a point of reference . During the 

tanzimat, a period of western ising 

and centralising reforms between 

1839 and 1873 , the reforms of 

the central adm inistration were 

based on a European pattern and 

consisted of the establishment of 

complete sets of ministries and 

boards. French practice influenced 

the provincial organisation in 1864 

when a new law introduced a com­

plete hierarchical system of pro­

vinces and subdivisions. Further­

more , the position of the Christian 

minorities , which were treated as 

second-class subjects, was impro­

ved due to external pressure ofthe 

European powers. These reforms 

cannot be attributed to external 

pressure a lone; a genuine belief 

that the introduction ofEuro­

pean-style reforms could save the 

Empire existed within Turkey itself 

as well. The process of European­

style reforms continued during the 

regime of Atati.irk. Religious laws 

were abolished, a secular system of 

jurisprudence was introduced and 

the new civil and penal codes were 

based on Swiss and Italian models 

res pectively. 

More recent amendments and 

implementations oflaw must be 

seen as alignments with European 

legislature too. Although women 



have voting rights since the intro­

duction of the Civil Code in 1926, 

the code designated men as head 

of the households and left women 

with nothing in case of divorce 

settlements. At that time, the Civil 

Code was advanced ; giving women 

equal rights to divorce, equal aut­
hority over the children and equal 

access to education. But over time, 

parts of the Civil Code became 

backdated and needed revision . 
Due to pressure of the women's 

movement and the westernisation 

of reforms, the clause regulating 

matrimonial property was amen­

ded in 2001, entitling woman to 

50% of property in case of divorce. 

A matter of time 
With the accordance of candidate 

status in 1999, Turkey will eventu­
ally accede to the EU. The question 

is not whether they will accede, 

but when. Formally, Turkey can 

become a full member of the EU 

when the conditions ofthe Copen­

hagen criteria are fulfilled. Still, 

member states of the EU doubt 

whether Turkey would fit the EU. 

Would a large country like Turkey 

with a population of 70 million 

people and a predominant Muslim 

population culturally fit the ED? 

What implications would Turkey's 
accession have in terms of migra­

tion and the European budget? 

What about cases of torture, the 

treatment of the Kurdish minority 

and women's rights? Laws may 

be amended but does that really 

change the situation of the ill­

treated, given the current judiciary 

system? These questions are part 

of a hot debate that has become 
more intense with the decision in 

December coming closer. There is 

no doubt that the terrorist attacks 

on 9/ll have fuelled worries about 

Muslims in member states and 

has given those opposing Turkey's 

accession lots of ammo. Is there a 

chance that the Muslim culture of 
Turkey will clash with the political 

attainments of the West? 

The rules of the game are clear 

In the current debate about the 
accession of Turkey, opposing 

EU officials already made their 

statements. Former French Pre­
sident Valery Giscard d'Estaing, 

head of the Convention on the 

Future of Europe, told Le Monde 

that accession of Turkey would 

mean the "end of Europe" and 

that those who backed Turkey's 

candidacy were adversaries of the 

EU. His s tatements caused uproar 

and embarrassment in Brussels 

and the European Commission 

distanced itself from the com­

ments. Jan Andersson, a Swedish 

European Parliament member, 

called for d'Estaing's resignation. 

The European People's Party and 

the German Christian parties, 

the CDU and CSU see difficulties 

as well. However, Dutch Prime 

Left: Prime· Minister of 
Turkey, Tayyip Erdogan . 
Right: Prime·Minister of 
Ireland, Bertie Ahern. 

Turkey 

Minister Balkenende said that the 

discussion about Turkey's acces­

sion should be "technical", which 

means that it only should concern 

the Copenhagen criteria. The ques­

tion whether an Islamic country 

belongs to Europe and whether the 

size of Turkey's population would 

become problematic should not 

be additional criteria and part of 

the debate. The Regular Report of 

the European Commission to be 

released in October must be the 
basis for the decision. He remar­

ked that the Dutch EU Presidency 
will insist on "fair play" and that 

"the rules of the game are clear." 

Reports 
Whatever the arguments used by 

opposing countries, some recently 

published scientific reports may 
prove favourable for Turkey. 

The so-called Regular Reports 

of the European Commission 

evaluate the progress a country has 

made in fulfilling the Copenhagen 

Criteria on a yearly basis. In last 

year's report of November it con­

cluded: "Turkey has made further 

impressive legislative efforts which 
constitute s ignificant progress 

towards achieving compliance 

with the Copenhagen criteria." 

Although the Commission urges 

to give particular attention to 

strengthening the judiciary system, 

improving the overall framework 

for the exercise offundamental 

freedoms and to reach a settle­

ment of the Cyprus problem, the 

commission concludes that Turkey 

has shown progress and that the 

current reform process should be 

maintained . 

Secondly, the conclusions of 

another recent report published by 
the scientific council for govern­

ment policy (WRR, Wetenschappe­

lijke Raad voor Regeringsbeleid), 
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Turkey 

may prove beneficial for Turkey. 

The council investigated whether 

the predominance of a Muslim 

population in Turkey could be a 

barrier for accession. Its outcome 

was a clear no. The council con­

cluded that Turkey has a strict se­

paration between government and 

religion in which Islam could not 

exert any influence. Judiciary and 

legislation are based on the same 

secular principles that European 

member countries use. What about 

the economic effects of Turkish 

accession? Will EU countries be 

flooded by hard working Turkish 

workers, leaving our unemployed 

with empty hands? Also in this 

case fears are refuted by scientific 

research. The CPB (Centraal Plan 

Bureau) released a report last 

March in which it concluded that 

the expected inflow of immigrants 

due to the accession of Turkey 

would be 2.7 million. This inflow 

will be mainly headed to Germany 

and is spread over rs years after the 

accession. The number ofimmi­

grants coming to the Netherlands 

is estimated at 4% of total migrati­

on. The report also concludes that 

economic implications for the EU 

countries are marginal but favou­

rable, because of cheaper imports 

and the benefits of trade creation. 

According to the CPB, Dutch ex­

ports could grow with 20%. Turkey 

will benefit more of accession: 

private income increases with 3.5 

billion euro while GDP increases 

with 0.8% in the long term. Gains 

could be higher for both Turkey 

and other EU countries if Turkey 

improves its national institutions. 

Because of enlarged confidence in 

Turkish government, international 

trade could increase, leading to a 

GDP growth ofS.6%. 

Despite these findings and 

Turkey's progress in meeting the 

Copenhagen criteria, one can also 

be less optimistic. A debate on 

June 23 of this year (organised by 

the European Policy Centre and 

the ARI Movement, a Turkish 

NGO) revealed that experts and 

politicians within the EU and from 

Turkey increasingly believe that 

Turkey will not be able to comply 

fully with the Copenhagen Criteria. 

Turkey is on the right track with 

aligning domestic legislature but 

lags behind regarding the imple­

mentation of these laws. Formally, 

this means that Turkish accession 

could be further delayed. However, 

many believe that the process of 

reforms has gone too far and that 

rejection of Turkey would be coun­

terproductive. Some fear that if 

Turkey does not get the green light 

in December, it could produce 

serious backlashes to domestic 

pro-reform forces. 

Crossing the river 

Although it seems unlikely that 

Turkey will meet the Copenhagen 

criteria fully by the end of the year, 

the Turkish people can be opti­

mistic. Turkey has already made 

considerable progress regarding 

the process of reforms, which is 

acknowledged by most member 

states. Whatever the outcome may 

be in December, positive effects 

are already being felt within Tur­

key. Improvements such as more 

freedom of demonstration, more 

freedom of expression and equal 

rights for women have made life 

better for the Turkish people, alt­

hough imperfections remain. With 

the outcomes of the reports of 

several scientific institutions and 

the Dutch insisting on a fair and 

well-reasoned decision, Turkey has 

reason to be hopeful. 
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• Her ministerie van Financien komt regel­
matig in het nieuws. Sterker nog: er gaar 
praktisch geen week voorbij dar ons veelzijdige 
werk niet de voorpagina's of de actualiteiten­
rubrieken haalt. Het hoe en waarom daarvan 
laten we je graag ontdekken via een open­
hartig kijkje achter onze schermen. Een 
ervaring die je straks wellicht inspireert tot 
een boeiende carriere v66r die schermen . 
• Bij het ministerie van Financien draait het 
allemaal om kwaliteit en geld. Ons aller geld. 
Miljarden, die maar een keer mogen worden 
uitgegeven en waar dus nuchter en intelligent 
mee moet worden omgegaan, in het belang 

van de samenleving. 
Logisch dat de politieke en financiele pers zo 
gretig over onze schouder meekijkt. Hoe dat 
precies werkt, brengen we op donderdag 

II november graag in praktijk met derde- en 
vierdejaarsstudenten algemene, fiscale of 

bedrijfseconomie, studenten fiscaal of 
Nederlands recht en studenten bestuurskunde . 
• Het programma in het kort: 9.30 uur 
ontvangst met koffie, informele kennisma­
king en opening door minister Zalm. Daarna 
start een interactieve dag met onder meer 
vrije nieuwsgaring over onze activiteiten, 
waarvoor dankzij je speciale perskaart aile 
relevante deuren gastvrij opengaan. lets wat 
je meteen mooi de geiegenheid geeft om onze 
mensen diepgaand te interviewen over je vele 
fascinerende carrierekansen bij het minisrerie. 
De dag wordt besloten met een gezellige 
nazit in ons "perscafe" van ongeveer 17.00 tot 

19.00 uur. 

• Het inschrijfformulier vind je op 
www.minfin.nl 
Reageer echrer wei snel, want er is maar plaars 

voor 50 deelnemers. 

ministerie van Financien 

Het financiele leven begint op I<orte Voorhout 7 
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Does Turkey belong to the 
Euro ean Union? 

10 Rostra Economica oktober 2004 

Tekst: Joy Sie Chueng 



--

Why should Turkey become a member of the European Union 
and how do the Turkish people look at the current process of EU 

accession? Rostra Economica presents an unveiling interview 
with the current Turkish ambassador of the Netherlands, 

Tacan IIdem. Interviewed on july 21 2004. 

Why does Turkey want to be­
come a member of the Euro­
pean Union? 
Historically. Turkey has always 

considered the Western civiliza­

tion as a point of reference for her 

modernisation efforts. During the 

Ottoman Empire period. westerni­

sation was something that Turkish 

people aspired. After Atatlirk, who 

founded the modern Turkish Re­

public, the westernisation process 

was more systematically pursued 

with revolutionary steps. Ataturk 

transformed the nation and made 

the orientation towards the West 

the basis for his reforms. For this 

reason we have always participated 

in every cooperative scheme ofEu­

rope . For instance, we have been 

one of the constituent members 

of the Council of Europe since 

1949 and a member of NATO since 

1952. In 1959 we started negotia­

tions with EEC and in 1963 Turkey 

signed the Association Agreement 

in which it was specified that 

Turkey would eventually become a 

full member of the EEe. Therefore, 

against this historical backdrop 

and Western orientation it is quite 

natura l that Turkey has been aspi­

ring to become a mem ber of the 

European Union. The reforms that 

we have enacted in the recent past 

therefore overlap with our vision to 

become a member. 

Among the member states of 
the European Union a debate 
about the starting date for 
negotiations has not led to a 
consensus. Which arguments 
could convince opposing Euro­
pean Union member states that 
Turkey should start negotiati­

ons? 
First of all, I think there is con­

fusion in the minds of European 

people. What is going to be deci­

ded in December this year is not 

the accession of Turkey. A lot of 

people fear that aJ I the adverse ef­

fects that they contemplate will be 

felt from the moment the decision 

is made. This is not true. What is 

going to be decided is merely a 

date on which Turkey could start 

accession negotiations . If Turkey 

is given this date. we can start 

accession negotiations. There are 

31 main topics that cover a range 

of issues such as agriculture, 

fisheries, immigration and so 

on. On all these topics we have to 

reach agreement, which may take 

years of negotiations. Legislation 

and implementation-wise, our 

standards have to be in line with 

the standards of the EU. From 

the European Union perspective, 

Turkey is a large country with 70 

million people and the European 

Union will need time to prepare 

itself for the accession of Turkey. 

"Turkish production is growing and 
our market has enormous dynamics 
and potentials." 

Turkey and the EU 

But accession of Turkey can bring 

the European Union many bene­

fits . First of all, it is a big market 

of70 million people and it has a 

young and dynamic population 

with entrepreneurial skills. Our 

contracting companies are situated 

all over the world and offer high 

quality services. Turkish produc­

tion is growing and our market 

has enormous dynamics and 

potentials. Dutch companies have 

been investing in Turkey for many 

years and 450 Dutch investing 

companies in total are conducting 

lucrative businesses. I am sure that 

when the decision to start acces­

sion negotiations is made, certain 

question marks existing with fo ­

reign investors will be eliminated. 

They will see that Turkey will be 

more and more integrated with the 

European Union. The increased 

business activity will not be restric­

tive to Turkey alone; Turkey could 

also function as a jumping board 

for regions beyond its borders like 

Central Asia, Middle East, Cauca­

sus and the Balkans. So investors 

can use the country as a hub for 

their foreign business operations. 

Accession of Turkey will also 

provide the European Union an 

extended strategic depth. The Eu­

ropean Union is no longer a closed 

cl.ub that is merely dealing with 

issues relevant to their economic 

development. It wants to be a 

political entity trying to assert itself 

as a global player. I am sure the 

European Union will be better off 

with Turkish membership because 

it will give the European Union 

more political clout and strategic 

depth. 

Economically and politically, 

Turkish contributions will be 

of a great value that the Euro­

pean Union cannot put aside. For 

example, take our role in peace-
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keeping initiatives in Afghanistan, 

Kosovo, Bosnia and Macedonia. 

Another example is the summit 

we will host on October 4-5 about 

the dialogue of cultures, bringing 

together all the foreign ministers 

of the countries ofthe European 

Union and those of the Organiza­

tion ofIslamic Conference. 

The current debate is focused 
on whether an Islamic country 
would fit the European Union 
of which most member states 
are Christian .... 

I believe that this debate has 

started too late. When a country 

acquires the candidate state status, 

(Turkey reached this in 1999) only 

the Copenhagen political criteria 

should be used to decide whether 

a country mllst be allowed to start 

negotiations. This holds for all 

candidate states. All the discus­

sions about whether Turkey fits 

the European Union religion-wise, 

cultural-wise or geography-wise 

are irrelevant, because Turkey has 

already been given the candidate 

state status. This is a commitment 

the European Union has made and 

it should be respected. In 2002, 

the European Council reconfirmed 

this decision. Yes it is true; Turkey 

is a country with a predominantly 

Islamic population. But I don't 

believe that the European Union is 

a Christian Club. However, when 

the European Union decides in 

December that Turkey should not 

be given a date for negotiations, 

it will be regarded as a decision 

guided by motives of religion. 

Given the current situation of 

international politics I don't 

think it would be a wise decision. 

Why? Because currently we are 

talking about harmony of different 

cultures and we are trying to avoid 

clashes of civilizations. By starting 

negotiations, the European Union 

could send out a very strong mes­

sage that religion is in fact what 

unites the member countries. The 

founding fathers of the European 

Union have never talked about re­

ligion; they rather talked about the 

common, universal values, which 

Turkey shares. I don't think that 

when you talk about the effects 

of September II, anybody has the 

right to equate Islam with terro­

rism. Terrorism has no affiliation 

to any given religion; September II 

was a hideous act against huma­

nity that we all condemn. 

Prime Minister Balkenende pro­
posed a reference to the Jewish 
Christian values in the new 
constitutional treaty. Looks like 
a Christian dub though .... 
Yes, but at the same time he was 

emphasizing that such a reference 

in the constitutional treaty would 

not mean to block the way for 

countries such as Turkey in their 

aspirations for membership of 

the European Union. To me, the 

European Union should not be a 

club based on religion. Ifwe stick 

to religion only, itwill be a closed 

club without diversity and without 

a vision for the future. 
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You mentioned important 
contributions that Turkey could 
make. However, Prime Minis­
ter Balkenende stated that 
regarding the accession, only 
the Copenhagen criteria should 
be used to make the decision 
about starting negotiations or 
not. Recently, a debate revea­

led that politicians and experts 
within the European Union 
and Turkey believe that Turkey 
will not succeed to comply 
with these criteria; does this 

mean that Turkey gets a nay in 
December? 
What you say is true. When Prime 

Minister Recep Tayyip Erdogan 

came to the Netherlands, a similar 

question was asked. A journalist 

said that legislation-wise, Turkey 

was on the right track but he ques­

tioned the possibility of imp lemen­

tation of all the amendments to 

our legislation before December. 

Prime Minister Erdogan answe­

red that ifhe claimed that the 

implementation of the changes 

would be hundred percent ready 

by December, he would not be 

telling the truth. What needs to 

be recognized is that our political 

will and determination is irrever­

sible. We will continue our reform 

process and we will implement it 

to the fullest. Yes, I have to admit 

that there are individual cases 

of torture or ill treatment and 

because of the size of the country, 

we have difficulty controJling that. 

But I want to stress that we have 

the determination to bring those 

perpetrators of isolated cases to 

justice and to punish them. Even 

within the European Union human 

rights violations do occur but such 

individual cases cannot be a sole 

criterion to judge the performance 

of the country. What remains to be 

seen is whether there is a political 



will and functioning mechanisms 

to fight these individual cases. 

Another crucial point I want to 

stress is that the ten countries that 

acceded this year also did not meet 

the Copenhagen political criteria 

for one hundred percent when they 

started negotiations. The Regular 

Reports of the European Commis­

sion for these countries at the time 

stated that there were still shortco­

mings in terms of implementation, 

yet suggested that they could start 

negotiations. It needs time for the 

change of mentality for implemen­

tation to be fully in line with the 

legislation. So Turkey is not asking 

an objective process and a decision 

emerging out of a fair play. 

What about the opposing 
countries like France, don't you 
think they will use their politi­
cal clout to obstruct Turkey? 
Even the countries you are refer­

ring to realize that Turkey has 

passed the critical threshold. 

Of course they can try their best 

to find arguments to delay the 

process. For instance they could 

say that their public opinion is not 

ready or domestic problems are 

an impediment in furthering the 

process. But I don't think that they 

"President d'Estaing's extreme 
statements stimulated many opinions 
with common sense to emerge." 
for a favour. It would not be fair to 

ask Turkey to implement .Iegisla­

tive reforms fully by December of 

this year. European commissioner 

Verheugen and Dutch foreign 

minister Ben Bot in fact stated the 

same. 

So do you expect a positive 
outcome in December? 
Yes, we are confident that there 

will be a positive outcome. Every­

thing we have done so far was in 

the right direction producing im­

portant achievements that are re­

cognized by all countries. We also 

believe that the Dutch Presidency 

will keep its word to be fair and 

objective. We expect that the Dutch 

will conduct a pres idency that will 

lay the necessary ground for a de­

cision based on objectiveness and 

on fair play. We, at the same time, 

expect the European Commission 

to be objective in the assessment 

of our situation. We have no fear of 

are in a position to challenge the 

achievements of Turkey. Compa­

ring with some of the newly acce­

ded members and other candidate 

states, Turkey has already achieved 

more. Both in terms of meeting 

the political criteria and as far as 

the standing of her economy is 

concerned. 

What will be the domestic 
implications when Turkey is 
not given a starting date for 

negotiations? 
I expect that the European Council 

will not shy away from its respon­

sibility to determine a date for 

starting the accession negotiati­

ons. The date should be in early 

2005. If there is no date or a vague 

s tatement is given, then of course 

the Turkish public opinion will get 

frustrated. Seventy five percent of 

the Turkish population wholehear­

tedly supports accession of Turkey 

in the Union. Turkey has always 

Turkey and the EU 

been on the western hemisphere, 

belonging to NATO, OECD and 

Council of Europe. Why can't we 

be part of the European Union' We 

don't expect considerable financial 

assistance of the European Union, 

we don't count on that. What we 

expect is that accession to the 

European Union will bring Turkey 

a new psychological dynamic that 

will also bring about economic 

s ide benefits . The decision will 

instil a sense of belonging to the 

family of nations of Europe in the 

minds of Turks. And this is some­

thing of great value. 

If according to you it is clear 
that Turkey should be a mem­
ber of the European Union. how 
do you explain all the discus­
sions in the media? 
It is true that a hot debate is going 

on. There are certain segments of 

the public opinion in the European 

Union countries that have hesi­

tations or question marks. These 

question marks are legi timate and 

I don't take these questions as 

an insult, not at all. I encourage 

debating these questions more and 

more because it is only through an 

objective debate that we are able to 

reach fair decisions . When I came 

to the Netherlands a year ago, the 

level of discussion was poor. There 

were lots of prejudices. But when I 

compare the current s ituation with 

the situation a year ago, I must say 

that we are better off. Why? Be­

cause in many think tanks , institu­

tions, newspapers and mas s media 

a comprehensive debate is going 

on. These debates have shown 

that Turkey has made tremendous 

progress in meeting the Copenha­

gen political criteria, a prerequisite 

to start accession negotiations. 

Recently, WRR (Wetenschappelijke 

Raad voor het Regeringsbeleid) 
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Turkey and the EU 

published a comprehensive report 

dealing with the cultural and reli­

gious differences between Turkey 

and the European Union. The 

report concluded that Islam could 

in no way be an obstacle for the ac­

cession. The report elaborates on 

the secular aspect of the constitu­

tional system in Turkey where state 

and religion are strictly separated 

and considers it to be a real safe­

guard in maintaining democracy 

in the country. Another report was 

published a couple of months ago 

by the CPB (Centraal Plan Bureau). 

Everybody thought that Turkey 

would become a financial burden 

for the EU budget. The report 

however showed the opposite, 

stating that for the Netherlands 

accession would have economic 

benefits. The report also stated 

that immigration from Turkey 

would not be something the Dutch 

should fear. It will be a negligible 

number of people and at the time 

of accession, The Netherlands will 

be in need of the highly qualified 

labour that Turkey could offer. 

However, Turkish people have a 

somewhat negative image and are 

often regarded as low educated 

people that cannot integrate in the 

Dutch society. I don't think that's 

fair. The first generation Turks did 

not have the intention to stay here. 

They were brought here from the 

remotest parts of Turkey to attend 

the hardest jobs an average Dutch 

citizen at the time was not willing 

to do. All they wanted was to earn 

their living and to return home. At 

that time Dutch government also 

did not gear its policies towards 

integration. It was not until after 

1984, when it became clear that 

the Turkish people would stay, 

that the government changed its 

policy. You can see that the second 

and third generations, raised here 

in the Netherlands, are coming 

up, some become lawyers, engi­

neers or doctors. They are doing 

fine but people never talk about 

those achievements. Only when a 

seventeen-year-old Dutch boy of 

Turkish descent shoots a teacher, 

it becomes big news and his ethnic 

origin is underlined. 

Valery ·Giscard d'Estaing, Presi­

dent of the Convention on the 
Future of Europe. stated that 

the accession of Turkey would 
mean the end of the Europe. 
what is your opinion about 
such a statement? 
We are grateful to President 

d'Estaing, since his extreme state­

ments stimulated many opinions 

with common sense to emerge. In 

that sense, contrary to his intenti­

ons, he served our purposes. This 

does not mean that we do not res­

pect these views. In a democratic 

society one should have the quality 

to listen to opposing views and 

this is in fact what we are doing. 

President Bush openly supports 
the accession of Turkey, what 
role do the United States play 
with regard to the accession 
and what are their interests? 
The United States do not have any 

role in the sense that this country 

is not a member of the European 

Union. What the US do, is expres­

sing their opinion; From time to 

time, the American leaders share 

their preference of Turkey being 

part of Europe with the public. 

Sometimes this is not well taken 

because it is seen as a way of in­

tervening in internal affairs of the 

EU. I think that they realize that 

they cannot impose their prefe­

rence, not being a member of the 

European Union. With regard to 

their interests: The United States 
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believe that accession ofTur-

key, a democratic country with a 

predominantly Islamic population 

will have a positive impact on the 

future politics of the region. It can 

set an example for other Islamic 

countries although we are very ca­

reful not to see ourselves as a role 

model. If you show a system and 

impose it to other countries, it will 

not be well taken.-Changes should 

come from within countries, ta­

king particular circumstances and 

historical facts into consideration. 

There is no fixed recipe or blue­

print so we don't want to be shown 

as a role model. However, our ex­

periences may be taken voluntarily 

by these individual countries as 

something to inspire them in their 

democratisation efforts. 





De Europese Grondwet Tekst: Krijn de Nood 

What's new? 

De Europese Grondwet; voor weinigen een open boek, voor velen een 
grote onbekende. Hieronder is kort uiteengezet waaruit de grondwet 
bestaat en wat concrete punten zijn, waarop u uw keuze kunt baseren 
wanneer u in december 2004 of januari 2005 naar de stem bus gaat. 
De grondwet is een samenkomen van twee soorten teksten. Aan de 
ene kant zijn er de verdragen die al gelden binnen de EU. Aan de 
andere kant zijn er de antwoorden op de vragen die opgesteld zijn 
tijdens de Europese Raad in Laken. 

Deze samensmeiting heeft uiteindelijk geresulteerd in een document 
van zo'n 350 pagina's. De Grondwet is onderverdeeld in vier delen: 
Deel 1: Basisbepalingen 
Deel 2: Grondrechten 
Deel 3: Beleid 
Deel4: Overige artikelen 

In deel1 worden vooral rechten en plichten van de Unie uiteengezet. 
Er wordt gedefinieerd wat de Unie is, wat haar doelstellingen zijn, 
en welke instellingen en middelen zij heeft om deze doelstellingen 
te bereiken. Ook staat hier in welke bevoegdheden de Unie heeft, en 
wanneer en hoe zij haar gezag mag laten gelden. Veel van de bepa­
lingen zijn nieuw; zij zijn de oplossingen die gevonden zijn tijdens de 
conventie over de toekomst van Europa. 
Deel 2 bestaat uit bepalingen die vastleggen welke grondrechten een 
EU-burger heeft. Grote delen van dit deel zijn overgenomen van of 
ge'inspireerd op het Europees Verdrag voor de Rechten van de Mens uit 
1951. Belangrijke rechten zijn het recht op waardigheid, gelijkheid en 
vrijheid. 
Deel 3 bestaat voornamelijk uit regels die opgesteld zijn om Deel 1 
ten uitvoer te kunnen brengen. Deze regels bestonden vaak al. Zij zijn 
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overgenomen uit bestaande verdragen 
Deel 4 is een handjevol bepalingen die niet in een van de eerdere 
delen waren onder te verdelen. Belangrijke bepalingen zijn die over de 
goedkeuring en herziening van de Europese grondwet 

De Unie garandeert in deze grondwet veel dingen die nu ook al 
gelden, en die voor de meeste burger, zeker voor Nederlander, van­
zelfsprekend zijn. Voorbeelden zijn menselijke waardigheid, vrijheid, 
democratie, gelijkheid, de rechtsstaat en eerbiediging van de mensen­
rechten. Ook het bevorderen van vrede door de Unie zal voor weinig 
Nederlanders nieuw zijn. 

De nieuwe bepalingen moeten zoals gezegd vooral in dee I 1 van de 
grondwet staan. Deze nieuwe bepalingen zijn voor de burger die 
tijdens het referendum zijn keuze gaat maken van belang. Immers, de 
oude bepalingen die in dee I 2 en 3 staan gelden voor het overgrote 
deelal. 

Echter in de voorlichtingsbrochures van het rijk staan weinig nieuwe 
bepalingen waar de burger erg van onder de indruk zal zijn: 
Een voorbeeld is de vrijheid van vervoer binnen de Unie. Dit geldt voor 
goederen, kapitaal en personen. In het verlengde van de vrijheid van 
vervoer van personen ligt het feit dat er strenger gecontroleerd gaat 
worden aan de grenzen van de Unie. Ook wil de Unie een transparan­
ter democratisch stelsel opzetten. Een voorbeeld hiervan is da!, wan­
neer de Raad van ministers een wetsvoorstel bestudeert of goedkeurt, 
zij in het openbaar moeten vergaderen. 

Kortom, de grote kracht van deze Europese grondwet zal moeten 
liggen in het feit dat er nu een document is waarin aile bepalingen 
geordend te zien zijn. Ook is het van groot belang dat veel zaken die 
voor burgers vanzelf spraken nu in een constitutie vastgelegd zijn . 



Eind 2004, begin 2005 zullen wij 
Nederlanders naar aile waarschijnlijk­

heid weer een keer naar de stem bus 
kunnen. Dit keer kiezen we echter 

niet voor personen of partijen in Den 
Haag of Brussel, dit keer mogen wij 

beslissen of we mee doen met de Eu­
ropese grondwet. Volgens een aantal 
Tweede-Kamerleden is het invoeren 

van een Europese grondwet een 
zodanig grote stap naar een coheren­
ter Europa, dat het Nederlandse volk 

hierover direct zijn mening moet kun­
nen geven. Vandaar dat deze Tweede­

Kamerleden een voorstel hebben 
ingediend voor het houden van een 

landelijk referendum over de aan­
name van de Europese grondwet. Dit 
voorstel zal naar aile waarschijnlijk in 
september aangenomen worden door 

Op dit moment kent de EU vier 

verdragen die gelden voor aile 

landen binnen de EU In deze vier 

verdragen zijn de doelstellingen, 

bevoegdheden en beleidsinstru­

men ten van de EU vastgelegd. Voor 

de transparantie en werkzaamheid 

van deze verdragen is het raad­

zaam dat deze in een constitutio­

nele grondtekst worden onderge­

bracht. Dit wordt "De Europese 

Grondwet". Deze grondtekst is 

echter niet aileen een samenvatting 

van de verdragen die nu gelden, 

het is ook een uitbreiding daarvan . 

De uitbreidingen zijn besproken 

tijdens een conventie over de toe­

komst van Europa. Hierop waren 

de Tweede Kamer. 

hoogwaardigheidsbekleders van 

aile leden van de Unie aanwezig. 

De beslissing over het houden van 

de conventie over de toekomst van 

Europa is tot stand gekomen in La­

ken. In december 200! werd daar 

door de Europese Raad beslist dat 

er een conventie gehouden moest 

worden over de toekomst van Eu­

ropa. De conventie moest evalue­

ren wat de problemen zijn, die een 

verdere eenwording en uitbreiding 

van de Unie met zich meebrengen. 

Deze problemen zijn samengevat 

in een aantal vragen (zie box: waar 

stemmen we nu over?). Op deze 

vragen heen de conventie ant­

woord gegeven. Om de vereniging 

Europese Grondwet 

van Europa nog meer te benadruk­

ken zijn de antwoorden/voorstel­

len samen met de bovengenoemde 

vier EU-verdragen gegoten in de 

vorm van een constitutie, aldus de 

voorzitter van de conventie, Valery 

Giscard d'Estaing in zijn voor­

woord van de ontwerp-grondwet. 

Dit ontwerp was op zijn beurt weer 

het uitgangspunt voor de onder­

handelingen bij de Intergouveme­

mentele Conferentie. Hier hebben 

aile Europese leiders tijdens negen 

bijeenkomsten geprobeerd een 

definitieve tekst samen te stellen, 

waar iedereen zich in kon vinden. 

En met succes, op 18 juni 2004 

bereikten de leiders een akkoord. 

Zoals reeds gesteld heeft een 

aantal politici in Nederland een 

voorstel ingediend voor het hou­

den van een referendum. Het gaat 

om de Tweede-Kamerleden Farah 

Karimi (GroenLinks), Niesco Dub­

bel boer (PvdA) en Boris van der 

Ham (D66). Zij dienden het voor­

stel in op 22 mei 2003 , en op 25 

november is in de Tweede Kamer 

het initiatiefWetsvoorstel voor het 

houden van een referendum aan­

genomen. Het zal een volksstem­

ming worden met een 'adviserend' 

karakter. Het is staatsrechtelijk 

gezien geen bindend referendum, 

maar premier Balkenende heeft 

aangegeven de keuze van het vol k 

te respecteren. 

Grondwet, Ja of Nee? 
Om tot een gefundeerde mening 

te komen over het al dan niet aan­

nemen van de grondwet is het van 

belang om goed voor ogen te heb­

ben wat er gebeurt als Nederland 

'Ja' of , Nee' zegt tegen de Europese 

Grondwet. Een 'Ja' betekent een 

ja voor een verder eenwording van 

de Unie. Dit behoeft geen verder 

toelichting. Zegt Nederland 'Nee' , 
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dan doen wij dit waarschijnlijk als 

een van de weinigen. Uit recente­

lijk onderzoek blijkt dat 77% van 

aile Europeanen voor een Euro­

pese grondwet is. Wanneer er een 

'Nee' komt van de Nederlandse 

burger zijn er twee verschillende 

scenario's te bedenken . In een 

artikel van Drs. M. Bos in het blad 

Openbaar Bestuur uit november 

2003 wordt uiteengezet welke 

keuzes Nederland heeft a ls zij 

'nee' zegt tegen de uitbreiding van 

de EU, hetgeen toen een hot item 

was. Voor de Europese grondwet 

gelden waarschijnlijk dezelfde 

mogelijkheden als destijds voor 

de uitbreiding. Immers, ook hier 

wordt een beslissing genomen 

door de hele Unie waarbij landen 

de mogelijkheid hebben om dwars 

te liggen. 

De eerste optie is volgens Bos dat 

Nederland zich terugtrekt uit de 

Unie (op grond van artikel I-59). 

De constructie van de "Europese 

Economische ruimte" wordt dan 

op ons van toepassing. Dit houdt 

in dat we ons moeten houden aan 

de regels die de EU stelt , maar dat 

we er niet over mee mogen beslis­

sen. Waar wij nu nog enige invloed 

op de besluitvorming hebben, zal 

deze dan compleet gemarginali­

seerd worden. De tweede optie is 

dat wij aileen of samen met en­

kele andere tegenstanders tach de 

grondwet tegenhouden. Dit is niet 

goed voor de verdere verhoudingen 

binnen Europa. 

Economie en de Unie 

Economisch gezien is de beslis­

sing over het al dan niet aannemen 

van de grondwet ook van groot 

belang. [n het rapport 'Met Europa 

meer groei', uit mei 2004 van de 

Sociaal Economische Raad (SER), 

wordt gesteld dat Nederland een 

groot dee I van zijn welvaart dankt 

aan de Europese integratie. De 

regelgeving van de Unie moet een 

aanvulling zijn op het beleid dat 

landelijk wordt bepaald . In twee 

gevallen is een centralisatie van 

economisch beleid biIJijk, zo blijkt 

uit het SER-rapport. Grensover­

schrijdende externe effecten; dit 

houdt in dat een maatregel die een 

land neemt van invloed is op het 

functioneren van een ander land. 

Een tweede argument voor centra­

lisatie van beleid is het bestaan van 

schaalvoordelen; door de lagere 

transactiekosten van een Europese 

markt, in plaats van vele nationale 

markten, ontstaan schaalvoorde­

len, die de economische effi­

cientie vergroten. Dit 

alles geldt zeker voor 

Nederland, aangezien 

Nederland een export­

land is, en ongeveer 

80% van onze export 

naar landen binnen de 

Unie gaat. Dit betekent 

dat ongeveer de helft 

van het Nederlands 

nationaal inkomen uit 

de Unie komL 

Referendum. Ja of 

Nee? 

Zoals gezegd heeft een 

aantal Tweede-Kamer­

leden een voorstel in­

gediend tot het houden 

van een referendum. Zij 

hebben verschillende 

argumenten v~~r dit 

standpunt, maa r twee 

hiervan vallen op: 

-De zwaarte van de be­

slissing vraagt om een 

referendum. De aa n­

name van de grondwet 

is te vergelijken met een 

grondwetswijzing. 
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-Het vergroten van het maatschap­

pelijk draagvlak v~~r een Europese 

grondwet en het starten van een 

publiek debat over de Europese 

integratie. Kortom, Europa moet 

gaan leven bij de burger en het 

referendum moet daar voor gaan 

zorgen. 

Tegen beide argumenten zijn rede­

neringen in te brengen. Allereerst 

de zwaarte van de bes lissing. Deze 

zou om een referendum vragen. 

Dit is een discutabel argument, 

aangezien wij, sinds de grondwet 

van Thorbecke in r848 is inge­

voerd, geen referenda hebben 



gingen zijn geweest. 

Ook over het tweede argument valt 

te twisten. Vooral over de zuiver­

heid ervan . In dit argument heeft 

het referendum niet de functie 

van raadpleging van het volk, 

maar is het vooral een mid del om 

media-aandacht te krijgen voor de 

Europese Grondwet. Dit teneinde 

de burger te enthousiasmeren voor 

wat er in Europa gebeurt. Zonder 

referendum is er immers weinig 

media-aandacht. En zander media­

aandacht is er weinig enthousi­

asme voor Europa. 

Hierbij komt dat de twee argu­

menten elkaar enigszins tegen­

spreken. In het eerste argument 

wordt een referendum op een 

voetstuk geplaatst: het is za'n 
belangrijke beslissing, daar moet 

een volksstemming over komen . 

In het andere argument gaat het 

niet zozeer om de volksstemming, 

maar is het referendum meer een 

manier om aandacht van de media 

te trekken. Dit kan wellicht ook 

zonder referendum. In Nederland 

zijn er maatschappelijke organi­

saties en politieke partijen die dit 

soort informatievoorziening voor 

hun rekening nemen . 

Er zijn ook argumenten tegen een 

referendum. Premier Balkenende 

geeft misschien weI het beste ar­

gument in een van zijn redevoerin­

gen. Hij geeft aan dat hij zeer hecht 

aan de werking van onze indirecte 

democratie. Oat is immers waar 

deze discussie over gaat. Zolang 

wij het s),steem van volksverte­

genwoordigers hebben, is er geen 

reden tot een referendum. Immers, 

bijna ai le door het volk gekozen 

volksvertegenwoordigers zijn voor 

de Europese Grondwet, zaals de 

politieke parrijen melden . Ook is 

deze informatie te vinden op de of-

ficiele website over de "Grondwet 

van Europa". 

Een ander argument tegen het 

referendum ligt in het verlengde 

hiervan. Dit heefi: te maken met 

de com plexiteit van sommige 

politieke zaken. Onder andere 

daaro m hebben wij het stelsel van 

de indirecte democratie. Hierdoor 

kunnen 150 gekozen volksver­

tegenwoordigers zich fulltime 

bezighouden met zaken die voor 

de burger te ingewikkeld zij n om, 

zander in de dossiers te duiken, 

over mee te beslissen. Dit geldt 

natuurlijk zeker voor de Europese 

grondwet, een pakket papier van 

vele honderden pagina's. 

Een derde argument is gelegen in 

de nationaal-politieke verhouding. 

Stel t u zich eens voor. Een groot 

deel van de volksvertegenwoordi­

gi ng op nationaalniveau zet zich 

weken in voor een aanname van 

de Europese grondwet, en het volk 

maakt exact de tegenovergestelde 

keuze. De landelijke politiek ZOll 

dan een Rinke deuk oplopen. 

Ook is het mogelijk dat de kiezer 

het kabinet af gaat rekenen op 

haar huid ige beleid. De kiezer zal 

volgens die theorie niet tegen de 

Europese grondwet stemmen, 

maar tegen het kabinet. Dit kabi­

net is immers in haar geheel voor 

de Europese grondwet. 

Een vierde argument betreft de 

opkomst. De verkiezingen voor 

het Europees parlement hebben 

de laatste tien jaar geen opkomst 

boven de 40% gehaald, geven 

cijfers van het CBS aan. Natuurlijk 

betekenen deze cijfers niet dat de 

opkomst bij het referendum ook 

laag zal zijn, maar wanneer blijkt 

dat de opkomst tegenvalt is dit 

weer een bewijs van het falen van 

de overheid. 

Europese Grondwet 

Conclusie 
De voornaamste conclusie die 

getrokken kan worden , is dat de 

politiek er voor moet zargen dat 

de Europese Grondwet er komt; 

immers, voor de inter-Europese 

politieke betrekkingen is het van 

groot belang dat Nederland door­

gaat met Europa. Het terugtrekken 

uit de Vni e, ofhet tegenhouden 

van de Europese Grondwet als 

gevolg van een 'Nee' zou met name 

in economisch opzicht funest zijn 

voor Nederland, kijkend naar de 

eventuele politieke consequenties. 

Een 'nee' riskeren door het houden 

van een referendum is dan ook 

niet verstandig. Zeker niet als we 

bed en ken dat er staatsrechtelijk 

absoluut geen reden is voor een 

volksstemming. In onze vorm 

van indirecte democratie heb-

ben wij mensen aangesteld die 

dossiers en wetten van honderden 

pagina's doornemen. Aangezien 

een overgrote meerderheid van 

die volksvertegenwoordigers aan 

heefi: gegeven voor te stemmen 

is er geen reden meer voor het 

referendum. 
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Risico-avers beleggen; 
of toch niet? 

Binnen de gangbare financieringsliteratuur wordt zoals bekend 
meestal uitgegaan van rationele beleggers die proberen hun 

risico te minimaliseren en hun rendement te optimaliseren. 
In de vele bekende modellen wordt hierbij tevens uitgegaan 

van uit de micro-economie bekende axioma's als dominantie 
en transitiviteit. Samen is het mogelijk hiermee modellen te 

ontwikkelen die tot een optimale oplossing komen binnen het 
investeringsspectrum. Recentelijk is echter gebleken dat deze 

modellen vaak niet komen tot de daadwerkelijk door beleggers 
gekozen oplossingen. Ais gevolg hiervan is een groot aantal 

wetenschappers bezig geweest de modellen op wiskundig 
gebied te verfijnen in de hoop hiermee het gedrag van de 

belegger beter te kunnen beschrijven. Opmerkelijk is echter 
dat in 2002 de Nobelprijs voor de economie is gewonnen 
door Daniel Kahneman,die in zijn onderzoeken aantoont 

dat beleggers in het geheel niet rationeel handelen, en de 
bovenstaande uitgangspunten, hoe logisch klinkend ook, 

vaak negeren. Dit artikel wil daarom een aantal eenvoudige 
voorbeelden geven waaruit zal blijken dat dit inderdaad het 

geval is, en waarmee we de traditionele financieringsliteratuur 
op geheel nieuwe wijze kunnen bekijken. 

Het mean-variance model: 
Risico en verwacht rendement 

zijn de twee factoren die de 

conceptuele basis vormen van 

de huidige financieringstheorie. 

Deze basis, gelegd in 1952 
door Nobelprijswinnaar Harry 

Markowitz, veranderstelt 

dat investeerders een hoog 

rendement verlangen, maar 

afkerig zijn van risico. In zijn 
'mean variance' model voor de 

selectie van portefeuilles wordt 

het rendement gedefinieerd als 
de verwachte opbrengst die een 

bepaald object op de lange termijn 

mag verwachten. Aangezien 

toekomstige opbrengsten onzeker 

zijn wordt hiervoor het historische 

meetkurrdjge gem!ddelde 

gehanteerd als beste schatter. 

Hierdoor is het allerminst zeker 
dat de belegger zijn verwachte 

opbrengst ook daadwerkelijk 

realiseert. Het begrip risico is dan 

ook onlosmakelijk verbonden 

met het te behalen rendement. 

Binnen zijn theorie wordt de 

variantie van de verdeling van 

de rendementen gehanteerd als 

indicator van het te lopen risico. 
Deze variantie2 (in de statistiek 

ook weI het tweede moment van 

de verdeling genoemd) geeft 

dus feitelijk de kans aan dat de 

werkeIijke opbrengst afWijkt 

van de verwachte opbrengst. 

Binnen zijn model is het enerzijds 

mogelijk het rendement te 
maximaliseren bij een gegeven 

risico, terwijl het anderzijds 

natuurlijk mogelijk is bij een 

gegeven verlangd rendement, 

het risico te minimaliseren. Oit 

gebeurt via eenvoudige Lagrange 

optimalisaties en is tegenwoordig 

in een spreadsheet eenvoudig 

te doen. Zo goed als ieder 

lekst: Mark Schilstra l 

financieringsboek behandeIt dit 

model, dat intussen een van de 

hoekstenen is geworden van de 
moderne financieringstheorie 

en een krachtige tool is om 

op efficiente wijze welvaart te 

alloceren aan verschillende investe 

ringsalternatieven. 

8eperkingen 
intussen zijn echter in de wat 

recentere literatuur3 een aantal 

beperkingen aan het Iicht 

gekomen, die deeIs betrekking 

hebben op de conceptie en deels 

op de toepassing van het model 

indien daadwerkelijk via een 
computer wordt gepoogd een 

portefeuille te optimaliseren. 

Zo is het bijvoorbeeld opmerkelijk 

dat risico wordt gemeten door 
de variantie. Variantie is een 

symmetrische maatstaf, wat 

impliceert dat risico ook positief 

kan uitvallen. Aile waarnemingen 

met een rendement dat grater is 

dan het gemiddelde rendement 

doen het risico eveneens 

toenemen. Oit uiteraard in 

tegenstelling tot wat je als belegger 
verlangt; indien het rendement in 

het jaar dat je belegt aanzienlijk 

hoger uitvalt dan het historische 
gemiddeIde zal je dat zelden 

aIs een risico beschouwen. Ook 

is variantie niet een erg goede 
maatstafbij niet symmetrische 

verdelingen. Zoals bekend zijn 

aandelenrendementen over het 
aIgemeen niet normaal verdeeld. 

Diverse onderzoeken hebben 

aangetoond dat de verdelingen 

scheefzijn (een derde moment 

niet gelijk aan 0) en er tevens 

sprake is van dikke staarten. Oit 
betekent dat uitschieters (extreme 

rendementen) in de praktijk 

aanzienlijk vaker voorkomen dan 

de statistische verdeling doet 



voorkomen.4 Het gebruiken van 
de standaarddeviatie of variantie 
voor het risico lijkt dan ook 
niet de beste oplossing. Verder 
is in de praktijk gebleken dat 
gevonden oplossing die optimaal 
zijn extreem gevoelig zijn voor 
meetfouten. Door meetfouten 
zijn gevonden optimale 
gewichten erg onstabiel. Als 
gevolg van kleine veranderingen 
in verwacht rendement van 
een asset in portefeuille kan 
het totaalrendement van de 
portefeuille enorm afnemen in 
de periode dat je het model gaat 
gebruiken. 

Intussen is er op velerlei wijze 
gepoogd dergelijke modellen te 
verbeteren; hierbij is geprobeerd 
de tekort schietende risicomaatstaf 
variantie te vervangen door 
zogenaamde 'downside risk' 
maatstaven. Hierbij wordt het 
rendement geoptimaliseerd 
onder de voorwaarde dat slechts 
een bepaalde hoeveelheid 
verlies (ipv afWijking) mag 
plaatsvinden. Ook wordt op meer 
technische manieren gepoogd 
de gevoeligheid voor meetfouten 
te verkleinen. Hierbij wordt 
bijvoorbeeld eerst een gemiddelde 
en standaarddeviatie gemeten 
en wordt vervolgens een groot 
aantal efficiente grenslijnen 
gesimuleerd.5 Omdat op deze 
wijze op basis van veel meer 
(geconstrueerde) data wordt 
besloten, is de gevoeligheid 
kleiner. 

Behavioural Finance 

Een veelleukere manier van 
verklaren van het niet goed werken 
van dergelijke modellen komt 
echter voort uit het recentelijk 
nieuw leven ingeblazen vakgebied 
van de Behavioural Finance. 

De verstandelijk opererende 
Homo Sapiens blijkt als Homo 
Economicus namelijk aanzienlijk 
minder ration eel te werk te gaan 
dan verwacht. Daniel Kahneman6 

en Amos Tversky, inmiddels 
algemeen bekend als grondleggers 
van de Behavioural Finance, 
hebben in een groot aantal 
onderzoeken aangetoond dat 
tijdens cognitieve denkprocessen, 
die aan economische beslissingen 
voorafgaan, de Homo Economicus 
zich onbewust laat verleiden 
tot dwalingen. Het afWijkende 
van hun onderzoek is dat 
zij, hoewel de economische 
stromingen in de afgelopen 
honderd jaar steevast uitgingen 
van een zegevierende ratio, 
aantonen dat in economische 
besluitvormingsprocessen 
rationeel handelen allerminst 
vanzelfsprekend is. Omdat 
de theorie van de Behavioural 
Finance 'nieuw' en nog volop in 
ontwikkeling is, is de literatuur 
beperkt. We zullen daarom 
een aantal voorbeelden geven 
uit de veelheid aan (gedachte) 
experimenten, onderzoeken 
en praktijkervaringen die er 
inmiddels zijn, en kijken of deze 
wellicht kunnen verklaren waarom 
de rationele optimalisatie waar 
we toch decennia lang vanuit zijn 
gegaan, niet werkt. 

Kansen en risicomijdend gedrag: 
Ten eerste is een groot aantal 
experimenten uitgevoerd waarin 
het risicomijdend gedrag (van 
beleggers) is onderzocht. 
Deze experimenten proberen 
onzekerheid een bepaalde prijs 
te geven en worden onderzoeken 
naar 'loss aversion' genoemd. 
Opvallend is namelijk dat een 
bepaalde hoeveelheid verlies 
moeilijker te verteren is, dan 
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dat dezelfde hoeveelheid winst 
als positief wordt ervaren. De 
uit de micro-economie bekende 
nutscurve is convex, wat inhoudt 
dat een groter nut wordt 
toegekend aan een vaste uitkomst, 
dan aan een kansverdeling met 
gelijke verwachtingswaarde. Dit 
risicomijdend gedrag wordt goed 
gelllustreerd door hetvolgende 
onderzoek. Een groep moet kiezen 
uit twee mogelijkheden: 

IA: 25% kans op lOOO euro winst 
en 75% kans op niets 

IB: Zeker 240 euro winst. 

In een dergelijk onderzoek kiest 
ongeveer 84% van de mensen voor 
alternatiefB.; dit ondanks het feit 
dat de verwachtingswaarde van 
alternatief A 10 euro hoger is. 
Kennelijk is de zekerheid van het 
tweede alternatief(minimaal) 10 
euro waard. Dit wordt de 'certainty 
equivalent' genoemd. Indien 
beide opties onzekerheid met zich 

meebrengen; bijvoorbeeld een 
20% kans op 400 euro versus een 
25% kans op 300; euro dan kiest 
een ruime meerderheid conform 
de hogere verwachtingswaarde 
voor het eerste alternatief en is 
de onzekerheid kennelijk van 
ondergeschikt belang. Dergelijke 
fenomenen manifesteren zich op 
de meest uiteenlopende gebieden: 
van politieke tot investeringsbes 
lissingen. De belangrijke factor 
achter dergelijke beslissingen 
is dat zekerheid (achteraf) veel 
makkelijker te verantwoorden 
is. Opmerkelijk is hierbij echter 
wei dat in een situatie waarin 
iemand met een bepaalde kans een 
mogelijk verlies kan voorkomen, 
risicomijdend gedrag kan 
omslaan in risicozoekend gedrag; 
zie bijvoorbeeld de volgende 2 
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mogelijkheden: 

2A: 75% kans op 1000 euro verlies 
en 25% kans op niets 

2B: Zeker 740 euro verlies. 

Hierbij kiest ineens bijna iedereen 
voor mogelijkheid A, ondanks 
de naar verwachting slechtere 
uitkomst. Het vermijden van 
verlies lijkt hierbij het leidende 
motief. 

Vergelijk dit ten slotte nog eens 
met de volgende keuze: 

3A: 25% kans op 240 euro winst 
en 75% kans op 760 euro 
verlies 

3B: 25% kans op 260 euro winst 

en 75% kans op 740 euro 
verlies. 

Lijkt een eenvoudige keus; 
mogelijkheid B is in aUe gevallen 
beter en domineert strategie A dus 
volledig; toch is 3A slechts een 
combinatie van de door vrijwel 
iedereen gekozen IB en 2A, 

terwijl 3B een combinatie is van 
rA en 2B! Kennelijk is meer niet 
altijd beter dan minder en is de 
uiteindelijke beslissing afhankelijk 
van de formulering. (In de micro­
economie heet dit een schending 
van dominantie en invariantie). 

Lenen en sparen 

Ais tweede voorbeeld willen we de 
zogenaamde 'mental accountig' 
noemen, watsimpelweg inhoudt 
dat veel mens en hun financien 
liever overzichtelijk hebben, dan 
kostenefficient. Vrijwel iedereen 
blijkt in zijn hoofd een volledig 
rekeningenstelsel mee te dragen 
dat eigen waarderingen genereert 
voor bij-en afschrijvingen. Van 

de ene rekening kan zonder 
enig probleem een klein bedrag 
worden afgeschreven, terwijl dat 
bij de ander wordt ervaren als een 
drama. Zo zullen vele ouders via 
maandelijkse betalingen op een 
spaarrekening een kapitaaltje 
proberen op te bouwen om de 
toekomstige studie van hun 
kinderen te kunnen bekostigen. 
Hierop wordt jaarlijks toch al 

vrij sneI3,5% gemaakt (waar we, 
als de ouders al een beetje aan 
het doorsparen zijn, nog eens 
r,2% van aftrekken vanwege 
belasting op vermogen in box 
3). Aan de andere kant is het vrij 
geaccepteerd een lening afte 
sluiten om de nieuwe Volkswagen 
te kunnen bekostigen; percentages 
van boven de 10% zijn hierbij 
niet uitzonderlijk. Het voorstel 
om het gespaarde studiegeld 
voor de auto te gebruiken en de 
maandelijkse aflossing te doen 
aan de spaarrekening zal bij 
weinig ouders op begrip kunnen 
rekenen. Toch wordt hiermee 
op jaarbasis de spread tussen 
de creditrente enerzijds en de 
debetrente anderzijds bespaard. 
Toch al vrij snel een procent of 
8%. Creditcardmaatschappijen 
maken ook dankbaar gebruik van 
dit fenomeen. Hoewel slechts 
27% van de kaarthouders aangeeft 
daadwerkelijk van de geboden 

kredietfaciliteiten gebruik te willen 
maken, wijzen cijfers uit dat 75% 
van aile kaarthouders daarop 
regelmatig rentebetalingen doet. 

Goed geld achter slecht geld 
Ais laatste voorbeeld willen we 
het begrip 'sunk costs' noemen. 
Bij grote projecten met een wat 
langere doorlooptijd komt het 
geregeld voor dat, nog voor 
de voltooiing van het project, 
nieuwe inzichten of veranderende 

marktomstandigheden de winstgevendheid van 
het project veranderen. Stopzetten van het project 
kan zelfs soms de enige juiste beslissing zijn. Bij de 
besluitvorming mogen aUeen marginale investeringen 
worden afgezet tegen de daarmee te behalen win st. 
Het blijkt echter dat hoe hoger de reeds gedane 
investeringen, hoe kleiner de bereidheid een project 
op rationele wijze te beoordelen op potentiele winst. 
Voorbeelden hiervan zijn er te over: zo was al in een 
relatief vroeg stadium bekend dat de Kanaaltunnel vee I 
meer zou kosten dan begroot, terwijl de opbrengsten 
te florissant waren ingeschat. Doorgaan met de bouw 
zou betekenen dat de tunnel tot in lengte van dagen 
onrendabel zou zijn. Gelnvesteerd geld en prestige 
hebben de initiatiefnemers ervan weerhouden de bouw 
stop te zetten. Ook de ontwikkeling van de Concorde 
heeft een soortgelijk verloop gekend, met zeven maal 
hogere ontwikkelkosten dan begroot en uiteindelijk 
slechts een negental verkochte toestellen. Dichter 
bij huis geeft de aandelenkeus soortgelijke effecten. 
Hoeveel beleggers hebben er in het verleden niet voor 
gekozen aandelen bij te kopen in een hopeloze situatie. 
Zeker, het drukt de kostprijs, maar zou je dezelfde 
beslissing nemen als je niet eerder al zoveel geld aan het 
gekozen aandeeluitgegeven zou hebben? 

Tot Slot 
Dit artikel heeft in een aantal eenvoudige voorbeelden 
proberen aan te geven dat beleggers vaak niet zo 
rationeel handelen in hun beleggingsbeslissing als 
de klassieke financieringsliteratuur ons doet geloven. 
Dit kan tot gevolg hebben dat de vooraf zo duidelijk 
doorgerekende optimale oplossing uiteindelijk 
niet aileen instabiel is (modeltekort), maar in het 
geheel niet gekozen wordt (irrationeel gedrag). 

Nobelprijswinnaar Daniel Kahneman heeft in een 
groot aantal onderzoeken aangetoond dat mens en niet 
rationeel handelen, niet aile informatie meenemen, 
niet voldoen aan het beeld dat de klassieke theorie 
heeft en vrijwel alle veronderstellingen uit de micro 
economie schenden. Het moeilijke is echter, dat als 
de mens zich werkelijk aan geen enkele logische 
veronderstelling houdt, het wei erg ingewikkeld 
wordt nog een fatsoenlijk model te ontwikkelen dat 
zijn gedrag modelleert en aangeeft hoe hiermee een 
optimale oplossing wordt bereikt. We verwachten dan 

ook niet dat de traditionele modellen de komende 
decennia uit de boeken zullen verdwijnen. Wei zullen 
er enkele hoofdstukken worden ingeruimd waarin de 

beperkingen ervan besproken zullen worden. 
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6Dynamische projecten waarin je je 
iedere keer helemaal geeft' 

Deborah Knijnenburg (1977) studeerde Econometrie (Operational Research en 
Management) aan de UvA en (enkele maanden) in Sydney. Als studente was ze 
fanat iek roeister, coach en commissielid bij Nereus. Ze reisde door Azie en Zuid­
Amerika en kookt graag voor grote gezelschappen. Na een Strategy Course en 
een stage bij OC&C begon ze in 2003 als associate consultant. 

Als econometrist blj een specifle~ bedrijf word je al gauw een "hard core 
modellenbouwer. Ik wilde diversitelt en die knjg ik hier In mijn eerste half laar heb 
Ik prOlecten gedaan voor een zorgspeclallst, een verffabnkant. een openbaarvervoers­
bedl ijf en een brouwer. Ollze proj8cten Llln net roelwedstrijden: je geeft Ie ledere keer 
\N er helemaal. 

Ik ontwlkkel me ook snel _. leer bllvoorbeeld kntlscher klJken naar getalien. Cilfer zljn 
vaak onzulv r. Als we een ongebrulkeiljke dwarsdoorsnede maken van en bedrllf. dan 
leid t dat gauw tot nieuwe vragen: waar komen die getalien vandaan. hoe wordt er hier 
gevverkt? Oat IS voor mil een compleet nleuwe dlmensle . 

OC&C betekent voor mil ook : Informeel. geen poespas. aanpakken. Ais Ie laat zlen dat 
Ie van het goede hout bent. word Ie a gauw In het dlepe gegoold. Als staglalre kreeg Ik 
op dag 3 de autosleutels van miln proje tlelder: of ik even aan de andere kant van het 
land blj een speCialist bepaalde Informatle kon gaan verzamelen: 

'Een ijzersterke basis voor je carriere' 

Pepijn Post (1976) st udeerde bedrijfseconom ie aan de UvA, was bestuurder in het 
Corps, hockeyde bij Pinoke in de hoofdklasse en in Jong Oranje, is mede-oprichterl 
eigenaar van een studentenuitzendbureau, liep stage bij durfkapitaalfirma cve, 
en kwam in januari 2003 bij OC&C. 

;t>.ls strateg consultant zoek Ie de kansen voor de bednjven waarvoor je werk!. 
Vervolgens reken Je Ult hoe ze er geld mee Kunnen verdlenen. Die combmatle van 
commercleel ondernemerschap en kwantltatleve analyse ligt me: als Ik een nleuw SOOrl 

bedrilf of formule Zle, reken Ik voor mezelf vaak even de business case door. 

De varialie in projecten is groot : van een snelie commercial due diligence tot het 
ontwl~kelen van een nleuwe strategie en de Implementatle van een reorganisatle We 
werken snel soms wee I je op dag 1 nog helemaal nlets over een sector - en op dag 3 
alies de markt, wle de spelers zijn. de pnlsnlveaus. de bUSiness models. 

Na deelname aan de Strategy Course was het voor mil duideillk en heb Ik vanwege 
de persoonillke. enthouslaste en dlrecte sfeer onder de mensen gekozen voor OC&(' 
Bovendien leer ik hler snel en spelenderwllS 'on the job' en goed begeleld. 20 leg Ik 
een gigantlsch goede basis voor mlln ve rdere carriere: 
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Internet en de fiscus, een 
toekomstbeeld of utopie!? Tekst : Bernard Bak 

Nu de Europese Unie (EU) onlangs is uitgebreid, wordt een 
geharmoniseerd belastingstelsel van eminent belang. Binnen de 

EU is er al geruime tijd een discussie gaande over de middelen 
om harmonisatie te bewerkstelligen. Daar waar er buiten 

Nederland, maar binnen de EU een roep is voor harmonisatie, 
is er binnen Nederland de noodzaak om het belastingstelsel, 

voor wat betreft de venootschapsbelasting, grondig te 
herzien. Concrete voornemens van de Staatssecretaris om het 

belastingstelsel te wijzigen zijn er nog niet. Wei is het plan om 
in 2007 een nieuw stelsel toe te passen. 

Als het ging om een gunstig 

belastingklimaat, had Nederland 

een vooraanstaande rol. Deze rol 

is steeds meer aan betekenis gaan 

inboeten, wat ervoor zorgt dat 

Nederland qua belastingpositie 

(lees: belastingconcurrentie met 

andere EU-Ianden) niet echt meer 

een vooraanstaande rol heeft:. 

Om dit te kunnen doorbreken, is 

het misschien handig om eens stil 

te staan bij een gebied, dat door de 

fiscus tot op heden niet betreden 

is: het Internet. De mogelijkheden 

met behulp van het Internet zijn 

grenzeloos en kunnen gebruikt 

worden voor meerdere doeleinden. 

Om het tot een fiscaal interessant 

vraagstuk te maken, moeten we 

kijken naar de kapitaalstromen die 

zich via het Internet verplaatsen. 

Het internet zou voor de fiscus 

een ideaal hulpmiddel zijn 

om te kunnen bepalen welke 

belastbare feiten door bepaalde 

(rechts)personen begaan zijn . 

Deze kan hii dan weer belasten. 

Alvorens tot het belasten van 

bepaalde feiten over te gaan, moet 

er eerst nagegaan worden ofhet 

mogelijk is om dit 'internet-traject' 

in kaart te brengen. 

Op het gebied van IT is er al 

het een en ander mogelijk om 

computers op het internet te 

Kan Internet een rol spelen? 

herkennen. Dit gebeurt via een 

InternetProtocol (IP)-nummer. 

Dit IP-nummer is een uniek getal 

dat elke pc krijgt zodra deze 

verbinding maakt met het internet. 

De IP-nummers zijn bekend 

bij de desbetreffende provider 

van Internet. Door middel van 

deze systematiek is het mogelijk 

om een IP-nummer aan een 

natuurlijk persoon te koppel en. 

Patent op het lokaliseren per IP­

adres is inmiddels al geclaimd1. 

Impliciet houdt dit dus in dat het 

al mogelijk is om de verschillende 

internet-acties te herleiden naar 

verschillende IP-nummers en dus 

naar personen. 

Vaste Inrichting 

Bij transacties via internet, buiten 

de grenzen van Nederland, wordt 

er vaak gebruik gemaakt van 

servers. Dit zijn zogenaamde 

workstations. In principe is dit 

niet meer dan een pc-kast met een 

operating system (bijvoorbeeld 

Linux). Deze servers alloceren de 

binnenkomende stroom data en 

koppelen deze vervolgens aan een 

andere pc of server. Met name deze 

servers zijn een punt van discussie. 

Want kan men spreken van een 

vaste inrichting? 

Alvorens deze vraag te kunnen 
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beantwoorden zal eerst de definitie 

van een vaste inrichting duidelijk 

moeten zijn. In het besJuit 

voorkoming dubbelebelasting 

(aan elkaar?) wordt een vaste 

inrichting omschreven als 

Heen duurzame inrichting van 

een onderneming met behulp 

waarvan de werkzaamheden 

van die onderneming geheel of 

gedeeltelijk worden uitgeoefend".2 

Vervolgens leidt Van Raad3 uit 

de jurisprudentie de volgende 

cumulatieve eisen voor het bestaan 

van een vaste inrichting af: 

I . er moet een tysieke constructie 

zijn; 

2. de tysieke constructie moet 

aan de onderneming krachtens 

eigendom ofhuur ter beschikking 

staan, zodat de onderneming deze 

naar believen kan gebruiken ; 

3. de constructie moet enigszins 

duurzaam ter beschikking van de 

onderneming bestaan; 

4. de constructie moet op enigeriei 

wijze zijn ingericht voor de te 

verrichten werkzaamheden. 

Spitsen we dit nog toe voor 

e-commerce, dan kunnen we 
stellen4: 

1. een eigen ruimte, waarin eigen 

technische apparatuur staat 

opgesteld; 

2 . ruimte van een ander, waarin 

eigen technische appararuur staat 

opgesteld; 

3. technische apparatuur van een 

ander; in eigen ruimte of in ruimte 

van een ander. 

Nu terugkomend op de vraag of 

er in het geval van servers ook 

sprake is van een vaste inrichting. 

Deze vraag blijkt, ondanks de 

bovengenoemde opsomming, nog 

voor onduidelijkheid te zorgen . 

Verondersteld wordt dat het 

personeel een essentieel onderdeel 



van het vaste-inrichtingsbegrip 

vormt. Er moet dus personeel 

werkzaam zijn in die vaste 

inrichting. Voor de omzetbelasting 

wordt aangenomen dat zulks 

noodzakelijk is. Voor de 

vennootschapsbelasting vormt 

dit binnen Europees verband nog 

een discussiepunt . Binnen deze 

discussie is nog geen consensus 

bereikt, maar tach lijkt de 

conclusie de richting op te gaan 

dat duurzame aanwezigheid van 

personeel een kwalificatie tat 

vaste inrichting niet in de weg 

staat.5 Een eigen ruimte, met 

daarin een server zou men dus 

kunnen kwalificeren als een vaste 

inrichting. 

Voorbeeld 
Nu voIgt een voorbeeld met 

overschrijdend internetverkeer. 

(zie figuur hieronder) 

BV A 

NL 

Land B 

fen willekeurig Nederlands bedrijf 

(BV A) verleent een bepaalde 

dienst via internet. De server, 

waar o.a. de website zelf op 

staat, en de database-gegevens, 

zijn ondergebracht in de vaste 

inrichting (VI A). Er zijn nauwelijks 

onderhoudswerkzaamheden 

nodig voor de server, maar tach 

kunnen we spreken van een vaste 

inrichting (zie: vaste inrichting). 

Bij BV A kunnen bedrijven zich 

laten opnemen in de database 

voor een x bedrag. Hier kunnen 

bedrijven middels het invoeren 

van hun gegevens een andere 

dienstverlener zoeken die past 

bij hun bedrijfsuitvoering en vice 

versa. In beginsel gaat het om 

een dienstverlener die tevens een 

tussenpersoon vormt. 

(zie figuur hieronder) 

NL 

Frankrijk 

Het aanmelden gebeurt feitelijk 

daar waar de server staat. Dit is 

het geval in land B. Echter de 

betaling geschiedt uiteindelijk 

aan BV A. Er lopen dus 2 stromen. 

De rode lijn vertegenwoordigt 

het internetverkeer. De 

blauwe lijn vertegenwoordigt 

het betalingsverkeer (figuur 

hieronder). Welke consequenties 

heeft dit voor de belastingheffing 

en dan met name de 

vennootscha psbelasting? 

NL 

Frankrijk 

Aan het einde van het boekjaar 

moet BV A haar balans opmaken. 

Dit betekent dat haar inkomsten 

verantwoord dienen te worden in 

de verlies -en winstrekening. Deze 

inkomsten zijn gegenereerd in 

land B, door middel van de vaste 

inrichting aldaar. We krijgen dan 

Internet en de fiscus 

te maken met dubbele belasting. 

Land B is van mening dat het 

belastbare feit zich in land B 

heeh voorgedaan. Nederland is 

van mening dat het met behulp 

van een N ederlandse vaste 

inrichting is gebeurd. Vaak is er 

dan een verdrag ofbesluit van 

taepassing. Deze voorkomt dat 

de inkomsten twee keer belast 

worden voor een belastbaar feit. 

Dit is, voor Nederland, eerder 

regel dan uitzondering, omdat 

Nederland als een van de weinige 

landen veel verdragen heeft 

gesloten met andere landen in de 

wereld. Hierdoor kan er voor de 

vennootschapsbelasting nooit een 

verassing ontstaan. 

Belastingheffing via internet 

Terug naar het begrip Internet, 

om eens nader te bekijken ofhet 

mogelijk is om op/via internet 

belasting te heffen. Bij de woorden 

internet en belastingen lijkt het 

onmogelijke gevraagd te worden. 

Ook hiervoor kijken we naar de 

mogelijkheden. We weten al dat 

het mogelijk is om IP-nummers te 

koppelen aan een persoon. 

Allereerst moeten we het model 

vereenvoudigen, door te stellen dat 

er kapitaalstromen via het internet 

verplaatst worden. Hiermee stellen 

we de informatieoverdracht buiten 

werking. Nu is het niet moeilijk 

om precies te weten welk bed rag 

van punt A naar punt B gaat. Met 

de autamatische koppeling van het 

IP-nummer aan een persoon, kan 

de fiscus makkelijk zien waar en 

waarover belast kan worden. 

Dit zou betekenen dat de fiscus 

elk belastbare transactie ook 

daadwerkelijk zou kunnen 

belasten. Echter, hoe komt de 

fiscus aan deze informatie? 

Voor een parallelle situatie zien 

we dat de banken elk jaar aan de 
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Internet en de fis(us 

fiscus de rentestanden doorgeven. 

De banken fungeren als een 

soort doorgeeftuik naar de ficus. 

lets dergelijks zal dus nu ook 

kunnen geschieden. De rol van de 

banken zou dan, in dit voorbeeld, 

opgevuld dienen te worden door 

de internet-providers. Deze 

internet providers zuJJen van 

ieder IP-nummer de som van aile 

transacties door moeten geven, 

zodat de fiscus over kan gaan tot 

het heffen van belasting. Dit zou 

zich dan niet aileen beperkt blijven 

tot particulieren. Juist daar waar 

er sprake is van kapitaalstromen, 

zou een implementatie wellicht 

wenselijk kunnen zijn, namelijk in 

de corporate-sfeer. 

In bovenstaande figuur is een en 

ander weergegeven. De 2 rode 

vierkanten zijn 2 pc's die onderling 

met elkaar communiceren (of 

onderling transacties uitvoeren). 

De 2 blauwe vierkanten zijn de 

isp's (internet-service providers) 

die de transacties kunnen 

herleiden naar de desbetreffende 

IP-nummers. Het zwarte vierkant 

is de belastingdienst. Deze krijgt 

de info aangeleverd en gaar op 

basis van deze informatie over tot 

belastingheffing. 

Europa 

Internet en belastingheffing is 

misschien een utopie, maar het is 

niet verkeerd om te kijken naar de 

mogelijkheden voor (wat betreft) 

de directe belastingen (vennoo 

tschapsbelasring) . Nederland 

had een vooraanstaande rol 

op het gebied van belastingen. 

Dit geldt met name in het 

bedrijfsleven. Bepaalde 'tools' 

als de deelnemingsvrijsteJling, 

vorming van fiscale eenheid, 

waren ooit een paradepaardje 

of een lokkertje. Deze tools zijn 

hevig bekritiseerd door de andere 

Europese landen. Nederland 

zou zich niets aantrekken van de 

roep om harmonisatie binnen 

Europa. Ondertussen hebben 

andere Europese landen deze tools 

gekopieerd en naar eigen inzichr 

gei'mplementeerd. De conclusie 

is dat Nederland nu voor een 

dilemma staat. Kiezen we voor 

harmonisatie? Kiezen we voor een 

verbeterde belastingconcurrentie 

positie? 

Beantwoording van de laatste 

vraag schijnt voorkeur te hebben 

voor de eerste. Dit zal betekenen 

dar harmonisatie slechrs een iIIusie 

is . Voor Nederland is het dus zaak 

am uit nieuwe bronnen te putten. 

Een van die bronnen zOu het 

internet kunnen vormen. 

Waardering 

De server, die al eerder besproken 

is, vormt een vaste-inrichting voor 

de vennootschapsbelasting. Stel 

dar BV A van het voorbeeld ook een 

website heeft en deze waardeert op 

de balans . Kunnen we deze website 

dan voor kostprijs op de balans 

opnemen, evenals de server? De 

webs ite genereert, zo zouden 

we kunnen stellen, een bepaald 

(winst)bedrag. Is het dan wenselijk 

om de website te waarderen naar 

netto-vermogenswaarde ofblijven 

we hem/haar? waarderen op 
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historische kostprijs? 

Waardering op netto­

vermogenswaarde zou wenselijk 

zijn indien men wil weten wat 

de winstcapaciteit is van een 

website. Het resultaat behaald 

met de website zal dan deel 

uitmaken van de waardering 

van diezelfde website. Fiscaal 

zou dit niet wenselijk zijn, 

want een website is redelijk 

onzeker wat inkomstenderving 

betreft. Na aile zeepbel-verhalen 

over internetbedrijfjes, zal de 

fiscus d us eerder alles zoveel 

mogelijk op historische kosten 

willen waarderen. Verder kan 

de fiscus cost-plus activiteiten 

veronderstellen voor websites, 

servers, etc. Dit als onderdeel 

van transfer-pricing binnen een 

organisatie. 

Alvorens na te denken over de 

synergie van belastingen en 

internet, moet er nagedacht 

worden over welke positie 

Nederland binnen Europa wil gaan 

spelen. Internet en belastingen 

klinkt paradoxaaJ. Tach is het, 

mede door de voorcschrijdende 

techniek, mogelijk om dit te 

bewerkstelligen. Voor nu echter is 

het slechts een utopie. Misschien 

werkelijkheid na 2007. 

Footnotes 

I Zie patentnummer 6.757.740 

Bron: USPTO 

2 Bvdb 2001 

3 C. van Raad, 

Cursus Beiastingrecht, 

deel intcrnationaal 

belastingrecht,2·5·r.B,b 

4 Geschriften van de Vereniging 

voor Belastingwetenschap 

no. 2I3, 5.2.2. 

5 Hoofdstuk 4,4.2 OESO 



Of het nou o p her sporrveld is of ergens 

anders, kansen dienen zich rijdcns je studie 

in aile variamen aan. Dc bns op een bijbaan. 

O f op een interessante srageplaars. Kansen 

krijg je genoeg, de kunsr om ze re benunen 

leer je vanzelf. 

Dar komr gord uir, want dan ben jr alvast 

voo rbereid op een evenruele roekomst bij de 

Belastingdicnsr. Nicr ail een komr her ook 

bij ons aan op hard werken en vera nt­

woordclijkhcid, jc zulr zcker ook de nodige 

kansen krijgen. 

Zo krijg je bijvoorheeld de kans 0111 

mereen na jc srudie je fiscale en controle­

rechniek verder re ontwikkelen. Je gaar naar 

ondernel11ingen roe en overlegr mer een grore 

ve rscheiden heid aan k1anren. Omdar heel 

Nederland je k1ant is, heb je re maken mer 

vcelzijdighcid en afwissel ing in je werk. Je 

conrro leen bij wijze van spreken de aangifre 

van de bakker op de hoek, maar beonrdeelr 

ook de administratieve organisarie van helt 

grore ondernemingen. 

Bij dar werk kom je in COntacr mer 

7..eer verschillende l11ensen. Onukere, aardige 

mensen die je de weg moer wijzen. Of harde, 

deskundige onderhandelaars. War je ook doer 

en mer wie je ook re maken krijgr, je sraa r 

er nooir aileen voor. Bij de Belas ringd iensr 

krijg je de gelegenheid om vakin houdelijk, 

maar zeke r ook persoonlijk re groeien. 

Studeer je momenreel Accountancy, Fiscale 

Economic (HBO) of Bedrijfseconomie, dan 

loom her de moei re om tijdens je stud ie 

de onnvikkelingen bij de Belasringdiensr te 

blijven volgen. Jc weer maar nooir welke kans 

we je in de nabij e toekol11sr kunnen bieden. 

Belastingdienst 
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De Studievereniging 
Faculteit der Economische 
Wetenschappen, Econometrie 
en Bedrijfskunde aan de 
Universiteit van Amsterdam, 
kortweg Sefa, werd op 1 juli 
1995 opgericht. De Sefa stelt 
zich ten doel de belangen 
te behartigen van studenten 
aan de FEE, met de nadruk op 
het verkleinen van de kloof 
tussen theorie en praktijk. 
De vereniging wordt gerund 
voor en door studenten. Naast 
het verkopen van boeken 
organiseren wij activiteiten 
op velerlei gebieden. Veel 
studieondersteu nende 
activiteiten zoals de 
Amsterdamse Carriere Dagen, 
diverse bedrijfsbezoeken, 
congressen, lezingen, 
workshops en ga zo maar 
door. Ook op het gebied van 
ontspanning en gezelligheid 
heeft de Sefa vee I te bieden; 
feesten, borrels, sportieve 
activiteiten, dagjes uit en 
algemene ledendagen. 
Kortom, genoeg evenementen 
om aan mee te doen. We 
houden jullie op de hoogte! 
Neem ook eens een kijkje op 
onze website www.sefa.nl om 
op de hoogte te blijven van 
de laatste ontwikkelingen. Wil 
je zelf ook iets ondernemen? 
Wil je weten wat je 
mogelijkheden zijn binnen de 
vereniging? Wil je naast je 
studie iets actiefs gaan doen? 
Twijfel dan niet om langs te 
komen op de Sefa kamer, kom 
gezellig op onze wekelijkse 
borrel op donderdag (vanaf 
16.00) of stuur ons een 
mailtje! Zowel eerstejaars als 
ouderejaars zijn bij ons meer 
dan welkom! 



Sefa Front 

Persoonlijke informatie van het Bestuur 2004-2005 

Naam: Anne-Marieke Visser 

Geboortedatum: 25 december 1981 

Woonplaats: Amsterdam 

Functie: Secretaris 

Richting: Algemene Economie 

Waarom Sefa? Zodra ik besefte 

dat ik wei even een rustpauze 

in mijn studie kon gebrlliken, 

gingen mijn gedachten meteen 

naar de Sefa. De binding met 

de s tudie en medestudenten is 

daarvoor de belangrijkste reden. 

Veelle ren over het reilen en zeilen 

van deze vereniging is iets waar 

ik ontzettend veel zin heb en 

natllurlijk ook de contacten met 

de leden en niet te vergeten mijn 

medebestuursleden! 

Vrije tijd? In mijn vrije tijd spreek 

ik graag met vriend(inn}en af 

om leuke dingen te ondernemen 

of gezellig samen te koken en 

te eten. Graag breng ik ook vee 1 
tijd door met mijn vriend en mijn 

familie. Tot slot sport ik graag: 

de afgelopen jaren groepsfitness 

(steps etc.) bij het USC en dit jaar 

ga ik weer beginnen met jazz ballet. 

Eigenlijk lees ik ook nog graag, 

maar dat schiet er helaas vaak bij 

in! 

, ~, .. 
,I... J 

"--
Naam: Mirjam Slokker 

Geboortedatum : 8 december 1981 

Woonplaats: Amsterdam 

Functie: Penningmeester/ 

Commerciele Zaken (Publieke 

Sector)/Vice-voorzitter 

Studierichting: Algemene 

Economie 

Waarom Sefa? De mogelijkheid 

om een jaar bestuur te gaan doen 

kwam voor mij eigenlijk precies 

op het goede moment. Ik heb 

mijn vierde jaar economie achter 

de rug, hoef nog maar een vak en 

een eindscriptie en had het gevoel 

dat ik eigenlijk nog maar weinig 

wist. Een jaar bestuur zie ik als een 

welkome praktische aanVUlling 

op een redelijk theoretische studie 

Algemene Eco nomie. Het lijkt 

me een uitdaging om een jaar te 

proberen het beste uit jezelf en een 

vereniging te halen . Bovendien 

zag ik de gezelligheid die dit alles 

met zich meebrengt ook zeker wei 

zitten! 

Vrije tijd? In mijn vrije tijd ben ik 

vee I bezig met muziek. Niet aileen 

lekker cd-tjes draaien op m'n 

kamertje maar ook het bekijken 

van bandjes vind ik erg leuk. 

Verder steek ik veel tijd in vrienden 

en familie. 

Naam: Justin van der Bruggen 

Geboren: 25 september 1982 

Woonplaats: Amsterdam 

Functie: Commerciele Zaken 

Richting: Vrije richting (moet 

vakkenpakl<et nog goed laten 

I<euren ... , maar voornamelijk 

Algemene vakken). 

Waarom Sefa? Na 3 jaar is de 

zin om te studeren wat minder 

geworden. II< ben op een punt 

aangekomen dat ik niet precies 

weet welke val<ken ik moet kiezen 

of welke richting ik wil vol gen. Ik 

vind het belangrij k dat je tijdens 

je studietijd "iets" ernaast of erbij 

doet, naast aJJeen maar studeren . 

Een studievereniging als de Sefa is 

een idea Ie oplossing daarvoor. Een 

studentenvereniging of een jaa r 

werken is leuk, maar daarbij ga je, 

denk ik, de verbondenheid met de 

universiteit en waarschijnlijk de 

zin om daarna weer te studeren, 

missen. 

Vrije tijd? In mijn dageJijks 

leven sport ik veel (zwemmen, 

waterpolo en tennis). Ik bezoek 

ook graag sportevenementen/ 

wedstrijden. Verder houd ik 

van muziek en pik ik vaak een 

concertje mee in bijv. Paradiso of 

Melkweg. 

Naam: Edwin Simon 

Geboortedatum: 15 januari 1982 

Woonplaats : Amsterdam 

Functie: Voorzitter en Interne 

Zaken 

Richting: Finance 

Waarom Sefa? Naast het 

ontwikkelen van je theoretische 

en analytische vaardigheden 

op de universiteit, miste ik het 

kunnen gebruiken van je praktisch 

potentieel. Bij een vereniging kun 

je als bestuurslid of actieflid goed 

je potentieel kwijt. Daarnaast 

leer je jezelf ook beter kennen. Je 

komt erachter wat jou wei en niet 

jigt, hoe je functioneert binnen 

zowel kleine als grote groepen en 

waar je talenten liggen . Kortom: 

je bent vrij om je persoonlijk 

te ontwikkelen; iets wat ik, als 

student, zeer belangrijk vind. 

Vrije tijd? Vul ik graag in met 

afspraken met vrienden. Verder 

lees ik graag psychologieboeJ<en, 

filosofeer ik graag, jog ik graag een 

stukje mee en dans ik het liefst de 

hele nacht door (Salsa-freak) . 
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Sefa Introductieweekend 

Het Sefa Introductieweekend 
September 2004 
Vrijdag 10 september 2004 heeft de Sefa voor een groot gedeelte van haar 
nieuwe leden een zeilweekend in Friesland georganiseerd. In het pittoreske 
plaatsje Heeg hadden wij diverse kamers tot onze beschikking allen voorzien met 
de nodige sanitaire voorzieningen. Na een kennismakingsspel en een goed diner, 
werd de dag afgesloten met lekkere muziek, 
veel bier en vertier. 

Op zaterdag maakte de ene groep zich klaar om een dagje te gaan 

zei len, tetwijl de andere groep zich vermaakte met mountain bikes, 

kano's, zelfgemaakte vlotten en niet te vergeten de beruchte zeep­

helling met bijbehorend watereservoir. Na een dagje vollichamelijke 

inspanning werd de avond ingeleid met wat psychische inspanning; 

Arnold Heertje (" dirty readers, lees een boek!") gaf de studenten 

diverse tips mee over het ontwikkelen van je kennispotentieel. 

In de avond was er een heuse barbecue gepland. Menigeen verbaas­

de zich over de kwaliteit van het voedsel wat ons werd voorgescho­

teld: het was erg lekker! Met een vo lle buik begaven we ons richting 

het "centrum" van Heeg am uit ons dak te gaan in een drukke, maar 
gezellige discotheek. 
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De zondag liep anders dan gepland. De weersomstandigheden 

lieten het niet toe am te gaan zei len met de groepjes die dat nag 

niet hadden gedaan. Heel erg jammer, maar niets aan te doen; alles 

beter dan een gekapseisde boot. Dus in de middag weer terug naar 
Amsterdam! 

Studenten, wij willen jullie, oak namens de introductiecommissie, 

bedanken voor het deelnemen aan het weekend . We hopen jullie een 

weekend bezorgd te hebben dat jullie nag lang zal bijblijven!! 

Het Sefa bestuur 



Arend van Dam 
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Superkartel 

Sinds oktober 2003 woedt er een prijsoorlog in supermarktland. 
Hier kijken we in hoeverre de economische theorie kan helpen 
bij het verklaren van deze prijsoorlog. Heeft Albert Heijn zitten 

slapen? Is de concurrentie gewoon keihard? Of ligt het mogelijk 
subtieler en is de prijsoorlog noodzakelijk om (stilzwijgende) 

kartelafspraken te (her)bevestigen? 

Inleiding 
De s upermarktbranche lijkt op het 

eerste gezicht veel verschillende 

spelers te kennen . Veel formules 

zijn echter onderdeel van hetzelfde 

concern. Zo zijn Edah, Konmar 

en Super de Boer onderdeel van 

Laurus en heeft Ahold via een 73 

procentsbelang in Schuitema zeg­

genschap over Crooo. 1 

Figuur I geeft de marktaandelen 

weer in het jaar voorafgaand aan 

de prijsoorlog. Albert Heijn is 

duidelijk de grootste grootgrut­

ter, maar is tegelijkertijd ook het 

bedrijf met de grootste daIing van 

haar marktaandeel (2,4 procent) 

in 2002-2003. Een procentpunt 

marktaandeel komt overeen met 

250 miljoen euro omzet op jaar­

basis .2 Ook de Laurus bedrijven 

verloren marktaandeel. Het markt­

aandeel van de goedkope super­

markten (Aldi, Lidl, en Dirk van de 

Broek) en Superunie steeg juist. 

Siaperige kruidenier? 
De standaard verklaring voor de 

prijsoorlog in supermarktland is 

dat Albert Heijn zat te slapen: ze 

hadden niet door dat hun prijzen 

te hoog waren en dat klanten onte­

vreden waren over het boekhoud­

schandaal bij Ahold en het salaris 

van Moberg. Albert Heijn verloor 

omzet en marktaandee1. 4 Om ver­

del' omzet- en marktverlies tegen te 

gaan heefi: Albert Heijn de prijzen 

vanaf oktober 2003 verlaagd. De 

andere supermarkten wilden voor­

komen dat Albert Heijn klan ten 

terug zou winnen, en verl.aagden 

hun prijzen ook. Hierop volgden 

meerdere rondes prijsverlagingen: 

de prijsoorlog was een feit. 

De gevolgen van deze prijsoor-

log voor de marktposities van de 

afzonderlijke supermarkten zijn 

lastig vast te ste ll en: er worden 

geen marktaandeel cijfers meer 

gepubliceerd (dat gebeurde al bijna 

Figuur 1 Vera ndering marktaandelen voorafgaande aan de prijsoorlog A"ertHeji-.rn= :;\"cerJnl~ 

':': IIJ:':o',' 

AI .. 

~lJP=· ';':e' 3:,,:r 

Cd," 

Ii:": 

10 If, ~i:) 

• jJn ~:02 . jU" j 10):) 

Bren: de marktaandelen zijn gebaseerd op een marktanalyse van onderzoeksbureau GFK, die 
niet openbaar is, maar via derden toch de kranten heelt gehaald. Zie de in de eindnoten reeds 
genoemde artikelen. Superunie is een samenwerkingsverband van kleine supermarkten. 3 
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Teks! drs. Michiel de Nooij en dr. Barbara Baarsma 

nooit: de cijfers in figuur I komen 

uit een uitgelekt onderzoek) . De 

marktontwikkeling moet dus 

uit meerdere bronnen bij elkaar 

'geharkt' worden. Albert Heijn lijkt 

marktaandeel te hebben terugver­

overdo De grootste verliezers zijn 

de supermarkten van Laurus, ter­

wijl ook de kleine supermarkten en 

met name de speciaalzaken het las­

tig hebben. 5 De consument Iij kt 

de grote winnaar: de maandelijkse 

boodschappen zijn nu ruwweg 40 

miljoen euro goedkoper. 6 

Te kleine markt? 
Een tweede verklaring ligt in het 

feit dat de Nederlandse bood­

schappenmarkt veel te klein zou 

zijn voor zoveel differentiatie. Op 

dit moment zij n er veel verschil­

lende ketens die zich via een apart 

prijs-kvvaliteitsimago in de markt 

zeUen. Vanuit de economische 

theorie is bekend dat bij extreme 

concurrentie een verschijnsel kan 

optreden wat economen Hotel­

ling's Law noemen (zie box I) . 

Deze wet van Harold Hotelling uit 

1929 voorspelt dat sterk concur­

rerende markten tenderen naar 

homogene producten, en dat 

oligopolide en monopoIistische 

markten juist naar heterogene 

producten tenderen. In markten 

met scherpe concu rrentie is het 

v~~r aanbieders zeer riskant om 

'onderscheidende' producten op 

de markt te brengen. Het resultaat 

van scherpe concurrentie tussen 

aanbieders is uiteindelijk exces­

sive sameness van producten die 

worden aa ngeboden . 

Bij scherpe competi tie wordt 

vooral afsp iegeling van meer­

derheidsvoorkeuren uit het 

brede maatschappeIijke midden 

bevorderd, met in het uiterste geval 

excessive sameness, terwijl 



Box 1: Hotelling '5 strand 

De wet van Hotelling valt handig uit te leggen aan de hand van een strand 
met een lengte van een kilometer. Mensen op dit strand willen graag ijs 
eten, maar hoe verder ze moeten lopen, hoe groter de kans is dat ze er van 
af zien. Als overal evenveel mensen liggen en je bent de enige ijsjesver­
koper dan is je verkoop het grootste als je midden op het strand staat. 
Als er een tweede ijsverkoper bij komt. lijkt het het slimste om het strand 
keurig in tweeen te verdelen, een op 333 meter en een op 666 meter van 
het beginpunt. De mensen die tussen nul en 500 meter liggen, kopen bij 
de eerste ijscoman, en de mensen tussen 500 en 1000 meter kopen bij de 
tweede ijscoman. Echter, dit werkt aileen als de ijsverkopers samenwerken 
of niet te sterk concurreren. Ais ze proberen een zo groot mogelijke omzet 
te realiseren, dan zal ijscoman 1 opschuiven naar het midden. Ais hij 100 
meter opschuift, dan zal hij klanten krijgen uit het gebied van 0 tot 550 
meter. Echter, ook de tweede ijscoman zal dit denken en opschuiven naar 
het midden. Dit zal net zo lang doorgaan tot ze beiden in het midden zitten 
en ze ieder de helft van de markt bedienen. Het nadeel is dat de mensen nu 
gemiddeld verder moeten lopen voor hetzelfde ijsje. 

gematigde concurrentie juist gun­

stig is voor openheid en diversiteit 

ten bate van minderheden. Volgens 

deze verklaring groeien de ver­

schillende ketens naar elkaar toe 

door de prijsoorlog en is de oorlog 

begonnen omdat er gewoonweg 

te weinig ruimte op de markt zou 

bestaan. 

De tuchtiging van een kartel? 

Een markt met weinig spelers 

loopt het risico van kartelvorming. 

Ondanks het feit dat er weinig ver­

schillende supermarktketens actief 

zijn (zie figuur I), is kartelvorming 

vreemd genoeg nooit genoemd 

als mogelij ke verklaring voor deze 

prijsoorlog. 

naleving van deze wet. Sinds 

die tijd zijn veel kartels aan het 

daglicht gebracht, verboden en 

verdwenen. 

De meeste kartels zijn verboden 

en dus geheim, maar in een enkel 

geval wordt een kartel goedge­

keurd, zoals de vaste boekenprijs. 

Die houdt in dat de uitgever van 

een boek de verkoopprijs mag vast­

stellen en dat aile boekhandels in 

Nederland het boek voor de vastge­

stelde prijs moeten verkopen. 

Superkartel 

twee mogelijkheden. 

De eerste mogelijkheid gaat 

ervan uit dat supermarkten zich 

niet meer hielden aan de (stil­

zwijgende) afspraak om elkaars 

marktaandeel te respecteren: de 

discount supermarkten groeiden 

te hard en de regionale super­

markten (zoals Jumbo en Dirk 

van den Broek) begonnen ook 

buiten hun regio vestigingen te 

openen. 7 Dit ging ten koste van 

het marktaandeel van Albert Heijn. 

Nadat Albert Heijn door kreeg dat 

de concurrentie zich niet meer aan 

de kartelafspraak hield, zag Albert 

Heijn maar een oplossing en dat 

was het 'straffen' van de concur­

rentie. Door een felle prijsoorlog 

te ontketenen zou de winst van de 

partijen die zich niet meer aan de 

afspraak hielden (ook) sterk dalen. 

Hierdoor zouden ze begrijpen 

dat het voordeliger is om aan een 

(stilzwijgend) kartel mee te werken 

dan om hiervan afte wijken. De 

prijzenslag maakt zo toekomstige 

kartels en de daarbij horende 

hogere winst weer mogelijk. Ook 

voor Albert Heijn gaat dit ten koste 

van de winst op korte termijn. De 

prijsoorlog is dan een investering 

voor de langere termijn als er on­

der het kartel weer hogere winsten 

behaald kunnen worden. 

Bij de tweede mogelijkheid, waar­

bij het uitgangspunt nog altijd het 

bestaan van een kartel is, zijn het 

echter niet de prijsvechters, maar 

is het Albert Heijn die als eerste 

uit het kartel stapt. Als eerste 

uit een kartel stappen door de 

prijzen te verlagen en zo een groter 

In een kartel maken producenten 

afspraken over prijs- en markt­

ontwikkelingen. Doordat er in 

Nederland voor 1998 zo lank­

moedig werd opgetreden tegen 

kartels, kwam het bekend te staan 

als 'Nederland kartelparadijs'. In 

1998 werd de Mededingingswet 

ingevoerd en werd de Nederlandse 

Mededingingsautoriteit (NMa) 

opgericht om toe te zien op 

Een kartel beperkt de concurrentie 

en vergroot de winst van de deel­

nemende bedrijven (of zorgt dat 

ze minder hard moeten werken). 

Soms opereert een kartel zelfs 

zonder afspraken tussen markt­

partijen. Bij een dergelijk stilzwij­

gend kartel houden de partijen 

rekening met elkaars belangen 

zolang de andere partijen ook 

rekening houden met hun 

belangen. Uitgaande van de 

gedachte dat de prijsoorlog 

plaatshad tegen de achter­

"De meeste kartels zijn verboden en 
dus geheim, maar in een enkel geval 

wordt een kartel goedgekeurd." 
grond van een superkartel 

bespreken we hieronder 
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marktaandeel te krijgen, kan op 

korte termijn tot een hogere winst 

leiden. Deze hogere korte termijn 

winst gaat ten koste van de lange 

termijn winst. Zonder karte! wordt 

op langere termijn een normale 

winst behaald in plaats van de 

hogere winst die mogelijk is onder 

een karte!. Albert Heijn zou dan 

uit het kartel zijn gestapt, omdat 

Ahold op korte termijn het geld te 

hard nodig had am te overleven. 

Door de boekhoudschandalen was 

len en op de ka pi taalmarkt voor 

Ahold erg duur, terwijl de schuld 

relatief groot was. Hierdoor was 

er een grote behoefte aan geld, 

en indien die niet we I'd bevredigd 

zou Ahold overgenomen kunnen 

worden of misschien belangrijke 

onderdelen moeten verkopen. 

Kortom, de hoge korte termijn 

winst was nodig om te overleven. 

Uit het kartel stappen, nu een 

hogere winst proberen te hal en en 

te overleven, was belangrijker dan 

een hogere langere termijn winst. 

Hoe waarschijnlijk zijn de vier 
genoemde verklaringen'? 
Hieronder lopen we de vier 

genoemde verklaringen nog eens 

langs. 

1. De verklaring van de slapende 

kruidenier, die het meest gehoord 

wordt in de media , gaat ervan uit 

dat de bedrijfsleiding van Albert 

Heijn eigenlijk niet capabel was. 

Nu worden er in het bedrijfsleven 

weI vaker fouten gemaakt (denk 

aan de te duur betaalde UMTS li­

centies), maar een gewoonte is het 

niet. Bij de supermarkten was er 

ook geen sprake van een algemene 

gekte rond deze markt, zoals er 

rond leT wei was. Bovendien was 

bij Ahold al voor 2003 bekend dat 

de prijzen van Albert Heijn hoog 

waren geworden ten opzichte van 

de concurrentie. Hier werd echter 

niet op gereageerd, zolang de klan­

ten niet wegliepen. Het geld dat 

werd verdiend met de hoge prijzen 

werd te belangrijk gevonden. 8 

Daarom is de slaperige kruidenier 

wei een leuke verklaring waar 

ook wei wat aanwijzingen voor 

bestaan, maar toch blijft het een 

wat kort-door-de-bocht idee. 

2. Te heterogeen aanbod van 

supermarkten. Omdat Albert 

Heijn de prijzenslag is begon-

nen, zouden we kunnen afleiden 

dat er vooral aan de bovenkant 

van de markt te veel aanbieders 

waren. Hiervoor pleit de moeizame 

gang van zaken bij Laurus. Albert 

Heijn kan door de prijzenslag 

vooral concurrent Laurus buiten 

spel zetten, door hen te dwingen 

om mindel' kwaliteit te leveren. 

Laurus heeft al veel afdelingschefs 

moeten ontslaan, waardoor de 

kwaliteit ook bij de afdelingen 

met hoge marges daalde.9 Echter, 

regionale spelers als Deen, Jan 

Linders, en Jumbo hebben zich 

in de Superunie verenigd. Deze 

van oorsprong regionale spelers 

focus sen op kwaliteit en service en 

kunnen door hun toegenomen in­

koopmacht nu op prijs en kwaliteit 

met Albert Heijn concurreren. IO 

Het feit dat de prijsoorlog het 

aanbod niet mindel' heterogeen 

maakte - Laurus deed minder mee, 

maar er kwam ook een kwaliteits­

concurrent bij - pleit tegen deze 

verklaring. 

3. Superunie en A1di en co 

stapten uit het karte!. Deze ver­

klaring lijkt het meest valide. II 

De genoemde ketens groeiden 

ten koste van Albert Heijn. De 

aanwijzigen v~~r en logica van 

een (marktaandelen) kartel dat ge­

schonden wordt en de daaropvol-
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Bedrijf A 

Hoge Prijs 

Lage Prijs 

gende prijsoorlog werken we in de 

twee volgende paragrafen uit. Eerst 

gaan we in op kartels in het alge­

meen en daarna op aanwijzingen 

voor kartels in supermarktland. 

4. Ahold stapte uit het kartel. Dit 

lijkt de minst waarschijnlijke ver­

klaring voor de prijsoorlog te zijn. 

Een prijsverlaging met mogelijk 

een prijsoorJog (de supermarkten 

kunnen elkaars prijzen goed in 

de gaten houden en dus sne! rea­

geren) gaat immers ook op korte 

termijn ten koste van de winst. 

Kartels en prijsoorlogen 
Kartels zijn afspraken (dan weI 

onderling afgestemd gedrag) tus­

sen ondernemers met als doe I of 

gevolg niet onderling te concurre­

ren op bepaalde aspecten van hun 

ondernemersactiviteiten. Kartels 

ontstaan omdat bedrijven een 

hogere winst kunnen halen door af 

te spreken niet te concurreren (op 

bepaalde aspecten) dan wanneer ze 

met elkaar concurreren. Dit wordt 

duidelijk in onderstaande figuur 

waarin voor twee bedrijven A en 

B de winst staat afgebeeld in een 

viertal situaties. In het geval van 

concurrentie zijn beide bedrijven 

genoodzaakt de prijzen op een 

laag niveau vast te stellen en zal 

de winst laag zijn (6 voor zowel A 

a!s B). Als de bedrijven samenwer­

ken, een kartel vormen, stijgt voor 

ieder de winst naar IS omdat ze 

gezamenlijk de prijs hoger kunnen 

stellen. 

Bedrijf B 

Hoge Prijs Prijs 

Kartel: 
WinstA = 15 WinstA=O 
Winst B = 15 Winst B = 45 

Concurrentie 
Winst A = 45 WinstA = 6 
Winst B = 0 Winst B = 6 



Uit de figuur blijkt echter ook dat 

er een prikkel is om de kartelaf­

spraak te ontduiken. Immers, als 

bedrijf A zich weI aan de afspraak 

houdt en de overeengekomen hoge 

prijs stelt, zal er voor bedrijfB een 

prikkel zijn om de prijs lager te 

stellen en zo de gehele markt in 

handen te krijgen en de winst te 

verhogen tot 45. Zo is er ook een 

prikkel voor A om de kartelafspra­

ken te ontduiken. 

Hoe grater de potentiele winst 

van het ontduiken, hoe lager de 

kans om gepakt te worden door de 

kartelleden en hoe lager de 'straf' 

die de overige kartelleden kunnen 

'opleggen' aan de ontduiker, hoe 

instabieler het kartel. Bedrijven 

kunnen ontdllikers van het kartel 

straffen door een prijsoorlog te be­

ginnen. De winst daalt dan tijdelijk 

tot het competitieve niveau (6 in 

de figuur). Prijsoorlogen kunnen 

onderdeel zijn van de stilzwijgende 

kartelafspraken. 12 Vaak is de enige 

manier om de afspraak zonder 

belastend schriftelijk materiaal 

stabiel te maken af en toe een 

prijsoorlog uit te vechten. Dit 

gebeurt vaak als de marktsituatie 

slechter is dan verwacht, zoals bij 

een recessie (hetgeen het geval was 

in 2003). De prijsoorJog discipli­

neert diegenen die van de afspraak 

af\,yeken en maakt voor ieder weer 

duidelijk wat welbegrepen eigen 

belang ook weer is. 

Nog meer aanwijzingen voor 
een superkartel 
Prijsoorlogen hoeven dllS niet 

altijd te duiden op een intensieve 

concurrentie, maar kunnen ook 

duiden op de aanwezigheid van 

een kartel. Behalve deze aanwij­

zing uit de economische literatuur 

over mededinging zijn er nog twee 

aanwlJzmgen 

voor het mogelijk 

bestaan van een 

karte!. Ten eerste 

is een kartel goed 

mogelijk omdat er 

maar weinig spe­

lers zijn. Hierdoor 

is het eenvoudig 

om afspraken te 

maken en nale­

ving te controle­

reno De markt is 

zeer transparant; 

prijsveranderin­

gen worden in 

de krant gecom-

Superkartel 

municeerd en zijn eenvoudig te 

achterhalen middels een bezoek 

aan de concurrent. 

Een andere aanwijzing voor het 

bestaan van een kartel is het feit 

dat er voldoende vlees op de botten 

van de supermarkten zat doordat 

jarenlang sprake was van relatief 

hoge marges. Er was met andere 

woorden ruimte voor een verJaging 

van de prijzen in een prijsoorlog. 

Deels worden de prijsverlagingen 

aan efficientiewinst ofbezuini-

gen op kwaliteittoegeschreven, 

en deels aan het verlagen van de 

marges. 13 Tijdens de prijsoorlog 

is sprake van felle concurrentie en 

benaderen de prijzen het niveau 

van volkomen concurrentie. Voor 

de prijzenslag moeten de prijzen 

d us boven het concurrentiele 

niveau gelegen hebben. Dit kan 

komen doordat er te weinig be­

drijven zijn of omdat de bedrijven 

(stilzwijgend) samenspannen. 

De Nederlandse Mededingings­

autoriteit (NMa) heeft ook naar de 

supermarkten gekeken, waarbij 

twee maal een overname is onder­

zocht (zie box 2). In beide gevallen 

concludeerde de NMa dat er door 

Rostra Economica oktober 2004 37 



Superkartel 

de overname geen economische 
machtspositie ontstond of werd 
versterkt. 14 Om de tuchtigende 
rol van de prijsoorlog voor een 
superkartel te bewijzen zijn meer 
concrete en specifieke bewijzen 
nodig dan de hier aangehaalde 
(economische) theorie. Deze 
bewijzen zijn ook voor de NMa 
lastig te verkrijgen, zeker bij een 
dergelijk stilzwijgend kartel, waar­
bij er nagenoeg geen schriftelijke 
bewijzen te vinden zullen zijn. 

Conclusie 
Desalniettemin concluderen we 
dat het zeer goed mogelijk is dat de 
huidige prijsoorlog in de super­
marktwereld niet het gevolg is van 
een slapende Zaanse grootgrutter 
of van ru'ineuze concurrentie, maar 
van een kartel in supermarktland. 
Dit kartel is nu tijde/ijk "beein­
digd" doordat een of meerdere 
partijen er zich niet meer aan hou­
den, maar op langere termijn zal 
het voor de supermarkten aantrek­
kelijk zijn om zich weer als kartel 
te gedragen. 

Ais dit inderdaad de bedoeling 
was van de prijsoorlog, dan heeft 
dit overigens wei wat anders 
uitgewerkt dan Albert Heijn had 
verwacht. De prij zenslag gaat dui­
delijk ten koste van de winst en het 
marktaandeel van Laurus , maar de 
prijsvechters lijken minder getrof­
fen te worden of zelfs iets te pro­
fiteren. En juist deze prijsvechters 
hielden zich niet aan de afspraak. 

drs. Michiel de Nooij 
dr. Barbara Baarsma 
Onderzoeker respectievelijk hoofd van het 
cluster Mededin,9in,9 en Re,9ulerin,9 van 

de Stichtin,9 voor Economisch Onderzoek 
der Universiteit van Amsterdam. 
m ichieln@}seo.uva .nl 

barbarab@}seo .uva.nl 
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"Als dit inderdaad de bedoeling was 
van de prijsoorlog, dan heeft dit 
overigens wei wat anders uitgewerkt 
dan Albert Heijn had verwacht." 

Voetnoten: 

I Overigens c1aimt Ahold formee l 
geen zeggenschap over Grooo te 
hebben. NMa (24 juli 2000), Be­
sluit in Zaak I7 1O/Schuitema-A&P. 

2 NRC Handelsblad (2 augustus 
2003 ), Marktpositie Albert Heij n 
snel achteruit, prijsvechters rukken 
op. ANP (r augustus 2003), Markt­
aandeel Albert Heijn fors lager. 

3 Voor Edah en K nmar zijn de 
marktaandelen geschat op basis 
van omzetcij fe r~ van de afzonder­
li jke Laurlls bedrijven (in 2003), 
vermenigvllldigd met het totale 
marktaandee l van Lauru waar 
reeds het wei bekende markt­
aandeel van Super de Boer van 
is afgetrokken . Dit is voor Edah 
waarschijnlijk ee n overschatting 
va n de dal ing en voor Konmar een 
onderscbatting (zie Algemeen 
Dagblad, 2 augustus 2003, Albert 
Heij n verliest terrcin; Goedkope 
supermarkten rukken op). De 
supermarkten in de figuu r hebb n 
een gezamenlijk marktaandeel va n 
97.7 procent in juni 2002 en 98,3 
procentinjuni 2003 . 

4 Pieter Klok (23 augustus 2003 ), 
Albert Heijn weet het even niet 
meer, De Volkskrant. 

5 Het Financieele Dagblad (9 
maart 2004), Lauru nettowinst 
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"e moet zelfstandig 
k ne werken, 
maar moe je et 
wei wi en?* 

Assurance Challenge 
Amsterdam 
5 en 6 november 2004 
De ultieme uitdaging voor laatstejaars WO studenten 

(bedrijfs-) economie en bedrijfskunde. Neem con­

tact op met Patrice Jannink (010) 407 58 49 voor 

meer informatie over deze business course of kijk 

op www.pwc.com/nl/careers (zie evenementen). 

*connectedthinkingTM 
C 2004 PricewaterhouseCoopers. Aile rechten voort>ehouden 



Europees Jaar van Opvoeding door Sport 

Sport is Business 

Dit jaar is het Europese Jaar van Opvoeding door Sport. Ook de­
genen die hier weinig van hebben gemerkt, kunnen spreken van 
een waar sportjaar. Het Europese Kampioenschap voetbal en de 
Olympische Spelen zijn maar twee van de vele sportevenemen­
ten waaraan de media veel aandacht besteedden. De televisie 
zendt niet aileen de strijd van de sporter uit; experts struikelen 
over elkaar om hun mening te geven in de nabeschouwingen. 

Ook de gedrukte media besteden hier vele pagina's aan . 

Logisch , het belang van sport is 

groot. De kijkcijfers zijn hoog; 

meer dan de helft van de roo best 

bekeken televisieprogramma's 

van 2003 waren sportprogram­

rna's. Hoe zou de top 100 van 2004 

verdeeld zijn? Zou sport 70 procent 

van de plaatsen in kunnen nemen? 

In juni keken maar liefst ... miljoen 

Nederlanders naar de voetbalwed ­

strijd .... Neem een willekeurige 

week (34) tijdens de Olympische 

Spelen en letterlijk 99 van de 100 

hoogst scorende programma's 

gaan over sport. Aileen het NOS 

journaal kon nog een plekje ver­

overen op de lijst - en ook hierin 

wordt aandacht besteed aan sport. 

Deze zomer schieten reclame-in­

komsten voor de STER omhoog 

en viert nationale trots hoogtij. Er 

wordt dikwijls verondersteld dat 

dergelijke nationale euforie ook tot 

economische hoogtepunten leidt. 

Consumenten zijn optimistisch 

en meer vaderlandslievend in hun 

inkopen. Positieve sportuitslagen 

zouden tot positieve beursuitsla­

gen Jeiden. Hebben sportprestaties 

van Nederlanders invloed op de 

Nederlandse economie? 

Analisten van de ABN AMRO con­

stateerden een weliswaar positieve, 

maar vaak verwaarloosbare relatie 

tussen sportprestaties en consu­

mentenvertrouwen op de aande­

lenbeurzen. De vaderlandslievende 

consument kan bijvoorbeeld een 

televisie van Philips kopen om daar 

een finale op te volgen . Echter, 

door globalisatie heeft Philips 

ook een afzetmarkt in het land 

van de tegenpartij . De uitslag van 

de wedstrijd hoeft voor de totale 

aankopen geen significant effect te 

hebben . Hoogleraar economische 

psychologie Fred van Raaij ziet 

ook geen substantieel effect op de 

gehele economie. 

Daartegenover staan de kosten 

die professionele sportbeoefening 

met zich meebrengen. Ten eerste 

voorziet de overheid nu circa 300 

professionele tops porters van een 

basisinkomen en een lease-auto. 

Ten tweede kost de organisatie van 

grate sportevenementen - in Ne­

derland bijvoorbeeld het Europese 

Kampioenschap voetbal 

van 2000 - veel geld. In­

vesteringen in infrastruc­

tuur en sportaccommo­

daties komen v~~r een 

groot deel voor rekening 

van de overheid. 

Dit jaar hebben de 

Portugese en Griekse 

overheden diep in de 

buidel moeten tasten 

om de evenementen te 

financieren. De schat­

tingen van de kosten van 

de Olympische Spelen 

in Athene varieren van 
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Onder: Het OIympisch 
Stadian Ie Amsterdam. 

Tekst: Marileen Kan 

zes tot tien miljard euro. Dit 

drukt Rink op het al aanzienlijke 

begrotingstekort van Griekenland 

- voor 2004 naar verwachting meer 

dan vier procent. Geen rooskleu­

rig vooruitzicht; de inwoners van 

Montreal betalen nu nog de kosten 

terug van de Spelen in 1976. 

Wat bezielt een land om de orga­

nisatie van een dergelijk evene­

ment op zich te nemen: ijdelheid , 

grootheidswaanzin? Het antwoord 

is het succesverhaal van Bar~elona. 

Ais enigszins vergane provincie­

stad pakte Bar~elona onder het 

mom van de Olympische Spelen 

de gebrekkige infrastructuur aan, 

bouwde in de grootste ach ter­

standswijken Olympische com­

plexen. De Spelen van 1992 werden 

met succes gebruikt als visitekaart­

je v~~r de stad; het bezoekersaan­

tal is sindsdien verdriedubbeld. En 

geeftoe: wie heeft na het zien van 

een Olympische roeiwedstrijd nu 

geen zin in een duik in het Griekse 

helblauwe water? 

Met dank aan NRC Handelsblad, 

Stichting Kijkonderzoek, Centraal 

Bureau voor de Statistiek en Robert 

Kosters. 



Shell Gourami Business Challenge 

13 - 18 december 2004 / 3 - 8 ianuari 2005 

G ourami, een fictief ei/and in de Indische Oceaan, 

is het vir tuele decor voa r Shell's business course. 

In een internationaal team ontwi kkel je een business 

strategie die je vervolgens presenteert aan het senior 

management van Shell. Zij zal bepalen of de strategie 

geschikt is voor het bedrijf op de lange termijn. De 

thema 's zijn complex, de deadlines scherp. Je leert veel, 

en je leert snel. 

Een uitgelezen kans om uit eerste hand de energiebusiness 

te leren kennen en te ervaren hoe iii omgaat met 

ingewikkelde vraagstukken binnen een internationale 

organisatie. Geen vakantie dus. Wei een ontdekkingsreis 

met toekomstperspectief! 

Algarve, Portugal 

Inschriiving staat open voor laa tstejaars studenten van aile 

stud ierichtingen. Meer informatie v ind ie op onze website 

of ma il naar graduates@shell. com 

Sluitingsdatum voor aanmeldingen: 19 november 2004. 

Shell is an Equal Opportunity Employer. 

www.shell.com/careers 

Waves of change 



Stock option compensation and 
individual fairness perceptions [,'''Stand.V, .. 

Introduction 
In today's businesses a lot of 

managers are being rewarded 

with stock option contracts. 

These stock options are complex 

instruments that have grown in 

popularity, mainly for their poten­

tial of aligning incentives between 

shareholders and managers. The 

idea is that a manager will be sti­

mulated to push stock price above 

exercise price. When stock price is 

above exercise price, the managers 

will be able to exercise the options 

and the shareholder benefits by the 

higher stock price. 

The alignment of incentives is 

of course only possible when 

managers are able to influence 

stock price. This is called stock 

price expectancy or controllability. 

It is logical that a CEO has a high 

stock price expectancy, since he 

is able to change strategy, acquire 

companies etc. A lower level mana­

ger is less likely to influence stock 

price and most of the time the 

lower level manager doesn't have 

any controllability at all. Based on 

this argumentation, implementa­

tion of stock option contracts for 

lower level managers would seem 

inefficient in terms of aligning 

incentives. However, stock option 

contracts are widely implemen-

ted for lower level management. 

Core and Guay (2001) found that 

39"10 of lower level managers 

were rewarded with stock option 

contracts in large firms. Other 

studies also indicate a widespread 

use of stock options for lower level 

management (Mawani , 2003). A 

lot oflarge Dutch firms also offer 

stock option contracts for starters 

as well as for other low level 

managers. 

This article focuses on the use of 

stock option contracts for lower 

level managers. First, it tries to 

explain why organizations imple­

ment stock option compensation 

for lower level executives. It be­

comes clear that these arguments 

are only focused at organizational 

level and not at all at individual le­

vel. As section four will explain in 

more detail, fairness perceptions 

(measured by pay satisfaction) are 

the most important variables at in­

dividuallevel. Therefore the main 

research question to be answered 

in this article is: 

To what extent does the use of 

stock option compensation for 

lower level managers affect pay 

satisfaction? 

Section five discusses the research 

method and section six sum­

marizes the main results of the 

research. Section seven ends this 

article by discussing the implicati­

ons of the research. 

Reasons for implementing 
stock option compensation 
In the introduction it was argued 

that the use of stock option 

compensation for lower level 

management would not be effi­

cient in terms of aligning incen­

tives between shareholders and 

management. Several researchers 

investigated why companies still 

use stock option compensation. 

Four major arguments exist: 

1) Employee retention 

Normally stock option contracts 

las t for at least three years. It is 

imaginable that employees will 

stay with the company for that 

period, hoping to cash in at the 

end of the contract. This result has 

been empirically verified by Ittner, 

Lambert and Larcker (2001). 
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2) Financial constraints 

A second reason was found by 
Core and Guay (2001) . They found 

that option plans were used more 

often at companies with high 

capital needs, cash constraints and 

high cost of accessing capital mar­

kets. Stock option compensation 

partly overcomes these problems 

because payment is delayed until 

the end of the contract. 

3) Tax advantages 

Another reason for implementing 

stock option contracts is that some 

types of stock options are tax-de­

ductible at exercise date. Another 

important issue is tax speculation . 

If the firm expects the corporate 

tax rate to go up, the future tax de­

duction from deferred compensati­

on can be favourable relative to the 

immediate tax deduction received 

from cash compensation corrected 

by inflation. Research confirms 

that firms with low marginal tax 

rates (tax rate has a higher proba­

bility to raise) make more use of 

stock-based compensation (Hall & 

Murphy, 2003). 

4) The sorting effect 

A fourth argument is the so-called 

'sorting effect'. Stock option con­

tracts impose a relatively higher 

risk on the managers. The firm will 

therefore attract more risk-neutral 

managers. Stock option contracts 

could therefore also be useful in 

this way. Oyer and Schaefer (2001) 

empirically verified this result. 

Individual perceptions towards 
stock option contracts 

The arguments discussed in the 

previous section seem to be valid 

arguments for using stock option 

compensation. However, these 

arguments are all organizationally 

based. This means only the 



(dis) -advantages for the company 

are being considered. It is also 

important to look at individual le­

vel, i.e. the (lower level) manager. 

Important issues at individual level 

are so called fairness perceptions. 

At least two important fairness 

perceptions seem to be relevant 

to discuss: procedural justice and 

pay satisfaction. Procedural justice 

is a 'standard ' fairness variable in 

psychology, whereas pay satisfac­

tion seems to be the most relevant 

by conducting a study about stock 

option compensation . The main 

variable, as has been argued in 

section one, is pay satisfaction . 

First of all, procedural justice is 

important to consider. It refers to 

the fairness of the procedure used 

to reward the manager. In the case 

of a low level manager it could be 

argued that this fairness will be 

low, since the lower level manager 

has no influence on stock price. 

Second, the most important out­

come variable is pay satisfaction. 

The name of the variable doesn't 

need any explanation. Procedural 

justice is also a significant predic­

tor of pay satisfaction as becomes 

clear from literature. 

Especially pay sa tisfaction is im­

portant to measure since with job 

satisfaction, absentee significant 

correlations were found with job 

satisfaction (Sollsa-Poza & Sousa 

2000; Lum e.a. 1998; and many 

others). The measurement of pay 

satisfaction is of course only pos­

sible when the outcome is known; 

the remainder of the article there­

fore refers to ex-post pal' satisfac­

tion . The same 

goes for procedural justice. 

Experiment 

It has been argued that it is very 

important to measure individual 

fairness perceptions, especially 

pay satisfaction . These fairness 

perceptions were measured in 

an empirical study of the aut-

hor's doctoral thesis . A survey 

was dis tributed in four different 

versions among 161 students of the 

UvA and VU. Before constructing 

hypotheses it is important to know 

something about the survey. 

The survey consisted of a simu­

lation of stock option compensa­

tion. Respondents had to consider 

themselves a final year student 

looking for a job. They were offe­

red a job contract, which consi­

sted of a base salary and option 

compensation. The expected value 

of the total compensation package 

(base salary and option compen­

sation) was 30.000 euro. Versions 

1alb had a base salary of 28.000 

euro and stock option compensa­

tion of 2.000 euro. Versions 2a/b 
had a base salary of 22.000 euro 

and stock option compensation of 

8.000 euro. 

The second part of the survey was 

about the outcome oftlle stock op­

tion contract. The outcome could 

be above expected value or below 

expected value. In the scenario 

above expected value (versions a), 

total salary was much higher than 

30.000 euro, an outcome below ex­

pected value (versions b) resulted 

Ex-ante 

Stock option compensation 

in a salary lower than 28.000 euro. 

Attachments I to 4 refer to the 4 

different versions in more detail. 

The following table summarizes 

possible outcomes. 

From figure I it becomes clear that 

the level of stock option compen­

sation could be 2/28 or 8/30. This 

is respectively a low and a high 

level of stock option compensa­

tion. The level of stock option 

compensation will be used as tlle 

independent variable. 

Several questions were asked at the 

beginning of the contract and at 

the end of the contract. Of course 

the time gap was not real, (but) it 

was simulated in the survey. These 

questions were asked to measure 

at least the following dependent 

variables: Stock price expectancy, 

ex-post procedural justice, ex-post 

pay satisfaction. Several other vari­

ables were measured as well; they 

are not relevant for the purpose of 

this article. 

This experiment allows categori­

zing data (means) of the depen­

dent variables into four cells when 

outcome is known (just after 

exercise date). 

ESOP I 
Outcome 

low 

high 

Positive Negative 

For example, means of ex-post pay 

satisfaction could be significantly 

compared between these four 

cells. This is important to keep in 
f----+--~I----+.:....---_+---+---+_--__1 mind since res ults could be very 

f----+----II-----+-=-----+----f----+-----i easily interpreted this way. 
2a 22 8 positive 

2b 22 8 Hypotheses 

Three hypotheses seem at least re-
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Stock option compensation 

levant to verify. First of all it could 

be argued that when outcome is 

positive (above expected value) 

pay satisfaction will also be high 

and vice versa. It is interesting to 

look at whether or not the level of 

stock option compensation (high 

or low) influences pay satisfaction 

(under)with both scenarios. It 

could be argued that when out­

come is positive, the level of stock 

option compensation doesn't 

influence the level of pay satisfac­

tion. This is because individuals 

could be very enthusiastic about 

the positive outcome, even when 

the change in value (38 instead of 

30 EV) is not that dramatic. (This 

is somehow supported by Van den 

Bos). This argumentation leads to 

hypothesis 1. 

> Hypothesis I: 

The level of stock option compen­

sation doesn't influence the level 

of pay satisfaction when outcome 

is positive 

When outcome is negative a diffe­

rent result is expected. Greenberg 

(1987a) already concluded that 

individuals see low pay levels as 

fair only when procedures are fair. 

Since it was already argued that 

procedural justice would be low 

due to low stock price expectancy, 

a negative relationship between the 

level of stock option compensation 

and pay satisfaction is expected. 

This leads to hypothesis 2. 

> Hypothesis 2: 

The level of stock option com­

pensation is negatively related to 

the level of pay satisfaction when 

outcome is negative. 

Results 

To test the hypotheses the data of 

the survey were entered in SPSS. 

Figure two displays the means of 

o-JI(f'~ Qpt,onC(l~ . .... Cl..,. 1100 " -- .010 ' )j)) , .... " ..,. ' )'8' ,1~nl ., 
T ..... ~ l 412 re .. 'St " ... - "'" l".6141 .fIOJeO : "'" 2.tS1S 1,00011 

T"'" :1 4 211 IJilJ1 " T"'" "'" BSOO 1,1 110) '" .,.,. 
1,32'0 1.'OJEl I II 

' .... ~. j~ , ~.,7.0 

posluve, the means do not dltter 

much, when outcome is negative, 

I I 

a high (8/30) level of stock option 

compensation leads to a relatively 

lower level of pay satisfaction. To 

test if these differences are sig­

nificant an independent samples 

t-test was conducted. The output is 

shown in figure three and four. 

--- -.----

From figure three it becomes clear 

that the difference between the 

means is not significant, thereby 

supporting hypothesis 1. Hypothe­

sis two is also supported since the 

difference (0.5263) is significant 

(0 .019/2), as figure four shows. 

Implications 
From the results it appears that a 

low level of stock option compen­

sation is preferred above a high 

level of stock option compen­

sation . This is because the level 

of pay satisfaction is very high 

when outcome is positive and not 

significantly different in the case 

with a high level of stock option 

compensation. When outcome is 

negative, a low level of stock op­

tion compensation shows a signifi­

cant higher level of pay satisfaction 

than a high level of stock option 

compensation does. This is a very 

important result and therefore an 

advice to companies who make use 
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of stock option compensation. It of 

course depends on the advantages at 

organizational level whether or not is 

efficient to make use of stock option 

compensation. If a company decides 

to make use of it, it should make 
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Supermensen zijn we niet, maar ons werk stelt wei ongewoon hoge eisen. Logisch, als je het toezicht hebt op de andere Nederlandse 

banken. Ais je, no de fusie met de Pensioen- & Verzekeringskamer, ook toeziet op pensioenfondsen en verzekeraars. Ais je de overheid 

adviseert over het economisch beleid, micro en macro. De geldcirculatie reguleert en het gehele interbancaire betalingsverkeer 

door je computers ziet goon. De Nederlandse deviezenreserves beheert en belegt. Samen met je Euro-partners medeverantwoor­

delijk bent voor het beleid von de ECB. Ais je v66r moet blijven op de nieuwste financiele en monetaire ontwikkelingen. 

Een heel unieke positie, voor mensen die verder heel gewoon zijn. Maar zich als professional nu juist voelen aangesproken door 

onze bijzondere werkomgeving. Aan de ene kant innovatief, actueel en dynamisch. Aan de andere kant een eeuwenoude 

traditie von doordachtheid, betrouwbaarheid en stabiliteit. Werkomstandigheden en ontplooiingsperspectieven waarin je als 

econoom, econometrist, actuaris, jurist, accountant of HEAO'er alles kwijt kunt: kennis, ervaring, talenten en ambities. Als doener 

of beleidsmaker. In een sfeer die meer casual is don krijtstreep. Kijk eens op www.dnb.nl en loot ons weten wat je zoekt. 



46 

Studieverenigingen 

Marketing Associatie ~ Amsterdam 

Financiele 
Studievereniging 
Amsterdam 
Wil je je carriere goed beginnnen? Word dan lid van de 

Financiele Studievereniging Amsterdam! De FSA is de 
studievereniging voor financieel georienteerde studen­

ten aan de economische faculteiten van de Universiteit 

van Amsterdam en Vrije Universiteit te Amsterdam. De 

FSA slaat een brug tussen studenten en bedrijven door 

middel van het organiseren van verschillende projecten. 

De projecten die binnenkort plaatsvinden zijn : 

- Landelijke BeleggingsCompetitie (LBC): Beleg fictief 

geld in aandelen en opties en haal daar mee een zo hoog 

mogelijk rendement. Er liggen zowel week- als eindprij­

zen in het verschiet voor de beste beleggers. Meer info: 

www.beleggingscompetitie.nl . 

- Beroependagen: een mooie kans om een kijkje in de 

keuken te nemen bij de meest interessante werkgevers 

van ons land. Door middel van presentaties, workshops 

en diners krijg je een goede indruk van de sfeer bij deze 

topbedrijven. 

- Accountancy Cycle: alle toekomstige accountants op­

gelet: inhousedagen bij alle grote accountantskantoren 

en ook bij de kleintjes. 

Als lid van de FSA ontvang je vier keer per jaar het 

vakspeciaJistisch magazine Fiducie en het verenigings­

blad FSA&Beyond. Verder word je natuurlijk op de 

hoogte gehouden van al onze projecten. 

Wil jij actief worden naast je studie? Wil jij organisa­

torische ervaring opdoen bij de meest professionele 

stud ievereniging van Nederland? Word dan actieflid 

bij de FSA. Wij zijn altijd op zoek naar enthousiaste, 

gemotiveerde Jeden. 

Dus kom langs op kamer Eo . 12 of ga naar onze website: 

www.fsa.nl.Mailenofbellenkanook:bestuur@fsa.nl 

of 020-52565 12. 
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Wat is het verschil tussen een marketeer en een 

marketinggoeroe ? 

In de hedendaagse turbulente marktomgeving is 

het voor ondernemingen niet gemakkeJijk klanten 

aan zich te binden . Het creeren en behouden van 

superior customer value is van wezenlijk belang om 

de continu'iteit van ondernemingen te waarborgen. 

Deze ontwikkeling heeft belangrijke consequenties 

voor de wijze waarop organisaties omgaan met pro­

ducten , klanten en markten. 

In een dergelijk dynamisch vakgebied is het contact 

tussen student en bedrijfsleven belangrijker dan ooit. 

Op dit moment ontvangt een multinationale organi­

satie enkele honderden sollicitaties op slechts enkele 

beschikbare startfuncties in marketing. Het is aa n de 

marketeer van vandaag om organisaties te overtuigen 

van zijn competenties; affiniteit met het vakgebied , 

communicatieve vaardigheden, veelzijdigheid , crea­

tiviteit, inlevingsvermogen en leiderschap . 

Om marketeers in spe op de huidige apotheose op de 

arbeidsmarkt voor te bere iden organiseert de MAA 

jaarlijks tal van activiteiten. Denk hierbij bijvoorbeeld 

aan; masterclasses, inhouse-dagen, congressen, 

symposia, onderzoeksreizen en een maandelijkse 

borrel. 

Sinds haar oprichting in I990 is de MAA uitgegroeid 

tot een volwassen studievereniging met meer dan 

500 leden . Het bestuur van de vereniging bestaat 

uit 6 studenten die de verschillende commissies 

aansturen . 

Lijkt het je wat om actiefte worden binnen de MAA 

, Als lid ontvang je vier maal per jaar ons eigen 

magazine , de inforMAAtie, heb je toegang tot al onze 

activiteiten en ben je welkom op onze borrels. 

Schrijfje nu in op www.maa .to 

Je kunt ook bellen met de MAA (0205254154) of een 

e-mail sturennaarinfo@maa.to. dan wordt je een 

inschrijfformulier toegestuurd. 

Marketing Associatie Amsterdam 

Paul Christiaan Franken 

Voorzitter 



Wat zie jij? Zes willekeurige studenten op de trap van 

een universiteit of zes potentiele managers? Het is maar 

net hoe je ertegenaan kijkt. Bij ING kijken we in ieder 

geval anders naar studenten, studies en de 'traditionele' 

carrieres die daarbij horen. In elke student met talent 

en persoonlijkheid zien wij een potentiele manager, 

ongeacht de academische studierichting. 

ING Talent Programme 

Als manager van de toekomst start je in het ING Talent 

Programme (ITP). Om hiervoor in aanmerking te komen, 

kom je er overigens niet met goede studieresultaten 

aileen. Oak als persoon moet je heel wat te bieden 

hebben. Bij ING zien we graag dat je ondernemend en 

klantgericht bent. Dit kan bijvoorbeeld blijken uit actieve 

betrokkenheid bij een vereniging maar ook uit ervaring 

die je hebt opgedaan in (vrijwilligers)werk, stages, sport 

of een eigen bedrijf. Dat soort zaken vertellen ons meer 

over jou dan aileen een bul. 

Het ITP is een exclusief programma voor getalenteerde 

vrouwen en mannen die zichzelf en hun talent verder 

willen on!Wikkelen. Je kunt kiezen voor een start in 

Marketing, Banking, Insurance, Procesmanagement of 

Finance & Control. Ben jij zo'n academisch toptalent 

(bijna afgestudeerd of met hooguit !Wee jaar werk­

ervaring) en denk je het verschil te kunnen maken bij 

lNG, kijk dan voor meer informatie op: 

www.recruitment.ing.nl 

ING is een internationaal. financieel concern dar 

aetie! is in nJlm zestig landen . Wereldwijd biedt 

ING producren en diensten op her gebied van 

bank ie-fen, verzekeren en vermogensbeheer. 

Altijd klanrg(?r;chr en pro-aaief in hun aanpak" 

dat is wat de "5.000 medewerkers wereldwijd 

kenmerkr en dat IS ook wat ING maakt tot een 

uitstekende plek om een professione/e toekorns! 

op re bouwen. 

ING 
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