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                                                        hoog<br />
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                                                        Banking tour. nog voordat 2010 van de<br />

                                                        kalender was gevallen was de commissie<br />

                                                        rond. ruud willems en ikzelf zouden<br />

                                                        dit project opzetten, ook zouden wij twee<br />

                                                        dus de eerste bekende deelnemers zijn.<br />

                                                        tijdens de voorbereidingen vingen we een<br />

                                                        behoorlijk aantal verhalen op van voorgaande<br />

                                                        edities van de lBt. waarschijnlijk<br />

                                                        heeft ook de gemiddelde lezer wel<br />

                                                        een verhaal of twee gehoord. na afloop<br />

                                                        van het project kan ik één ding zeggen:<br />
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                                                        10<br />

                                                        magazine<br />

                                                        de opzet<br />

                                                        Het plan was simpel, maar niet eenvoudig:<br />

                                                        22 van de beste studenten van<br />

                                                        het land, bij voorkeur ook nog leuke<br />

                                                        personen. De grootste investment<br />

                                                        banks. Londen. De voorbereidingsfase<br />

                                                        ging zonder kleerscheuren. Voor dit<br />

                                                        verslag is deze fase wat bleke stof voor<br />

                                                        rapportage, vis-à-vis de rest van het<br />

                                                        project, dus even fast-forward: dezelfde<br />

                                                        14 partijen als vorig jaar, landelijke<br />

                                                        promo, een goede batch cv’s. Schema<br />

                                                        voor de week klaar, hotel geboekt, reis<br />

                                                        rond. Uitgeput, lijkbleek, vlucht gemist.<br />

                                                        Ho, te ver. De voorkeursselectie<br />

                                                        van de banken binnen. Ah, ja. Laat ik<br />

                                                        hier de draad weer oppakken.<br />

                                                        de inteRVieWS<br />

                                                        Bijna 50 interviews werden gepland, in<br />

                                                        een tijdspanne van een week. Face to<br />

                                                        face, Skype, zelfs een persoon die we<br />

                                                        een opdracht voor een essay hebben<br />

                                                        toegestuurd ergens in de rimboe. Het<br />

                                                        interviewen was leuk om te doen, tot<br />

                                                        op een zeker punt. De herhaling wordt<br />

                                                        storend. Een paar onderdelen zaten<br />

                                                        standaard in het gesprek. Motivatie,<br />

                                                        teamplayer, en brainteasers. Brainteasers<br />

                                                        geven is lachen. Veel mensen<br />

                                                        kennen er al een aantal. Sommige personen<br />

                                                        geven dat aan, anderen doen<br />

                                                        dat niet. Dat resulteert in een kleine acteercasting.<br />

                                                        Dit was de top van academisch<br />

                                                        Nederland, maar een bijrol in de<br />

                                                        reconstructies van Opsporing Verzocht<br />

                                                        liggen voor sommigen ook zeker binnen<br />

                                                        handbereik. End scene.<br />

                                                        kiCk-oFF<br />

                                                        Met onze 24 man sterke, diverse groep<br />

                                                        begon het project met een inhousedag.<br />

                                                        Een goede manier voor de groep om elkaar<br />

                                                        snel te leren kennen. Na een warm<br />

                                                        onthaal en een key-note speaker togen<br />

                                                        we aan een case. De dag werd besloten<br />

                                                        met een borrel. Ik verneem dat na het<br />

                                                        programma een aantal mensen er nog<br />

                                                        een staartje aan heeft gemaakt, zo vlug<br />

                                                        verbroederde de groep. Laat dit het format<br />

                                                        zijn dat wij nog een aantal keer herhaald<br />

                                                        zouden zien. Mij persoonlijk heeft<br />

                                                        het geen moment verveeld.<br />

                                                        de ReiS<br />

                                                        Verzamelen op Schiphol, 5 uur ‘s morgens.<br />

                                                        ‘Rogue trader’ was er al vanaf<br />

                                                        de vorige nacht, de gebrekkige NS

                                                    

                                                    Door Paul Nap<br />

                                                        “ geBrek AAn rem-slAAp<br />

                                                        Begon pArten te spelen.<br />

                                                        pijn helpt.”<br />

                                                        dienstregeling onder de rivieren was<br />

                                                        hier debet aan. Zijn eerste allnighter al<br />

                                                        binnen, winning! Vanaf het moment dat<br />

                                                        de groep compleet was, was er consensus<br />

                                                        dat dit een onvergetelijke reis<br />

                                                        ging worden. De vlucht duurde circa<br />

                                                        50 minuten, zonder de ongeveer 1,6<br />

                                                        miljardste van een seconde die we verloren<br />

                                                        door Amsterdam-Londen tegen<br />

                                                        de draaiing van de aarde in te vliegen<br />

                                                        mee te nemen. En dat is nog zonder<br />

                                                        het tijdsverlies door het effect van de<br />

                                                        zwaartekracht.<br />

                                                        Alles verliep redelijk volgens plan,<br />

                                                        uurtje later dan gepland in het hotel,<br />

                                                        buschauffeur moest afkoelen. Suit up.<br />

                                                        Eerste bank.<br />

                                                        Vanaf dit moment is het een grote vortex<br />

                                                        van haasten naar banken, presentaties,<br />

                                                        cases, netwerklunches en –diners<br />

                                                        , after-hours programma’s en een<br />

                                                        beetje slaap. Laat ik in plaats van een<br />

                                                        ‘en toen’ verhaal, proberen de vortex<br />

                                                        als geheel te beschrijven.<br />

                                                        Londen. Het hoge tempo, de overtuiging<br />

                                                        en de ambitie spatten er van het<br />

                                                        doek. Geen gemütlichkeit, maar efficiency.<br />

                                                        Weinig gezien van de stad,<br />

                                                        behalve in het weekend. Verder was er<br />

                                                        altijd haast, ook ‘s middags. Om naar<br />

                                                        de tweede bank te komen kon lastig<br />

                                                        zijn, aangezien niemand als eerste buiten<br />

                                                        de deur wilde staan bij de bank die<br />

                                                        op de ochtend stond. Kansen moesten<br />

                                                        gemaximaliseerd worden. Zo hoort het<br />

                                                        ook, een mooie groep netwerkninja’s,<br />

                                                        maar dit zette nogal wat spanning op<br />

                                                        de tijdsboog en dat leidde hier en daar<br />

                                                        tot verloren zonen en dochters. Het pad<br />

                                                        broodkruimels was dan de mobiele telefoon.<br />

                                                        In het metronet waren daadwerkelijke<br />

                                                        broodkruimels waarschijnlijk effectiever<br />

                                                        geweest - geen bereik - maar<br />

                                                        het kwam eigenlijk altijd goed.<br />

                                                        De banken zelf waren stuk voor stuk<br />

                                                        prachtig. Het uitstralen van betrouwbaarheid<br />

                                                        wordt deels gedaan door de<br />

                                                        tangibles. Van kunstcollecties tot natuursteen<br />

                                                        en prachtige ontwerpen.<br />

                                                        magazine<br />

                                                        De intangibles in de vorm van bankiers<br />

                                                        waren over de hele linie gedreven, charismatisch<br />

                                                        en intelligent. De banken hadden<br />

                                                        allemaal een eigen sfeer en de favorieten<br />

                                                        waren bij elke deelnemer anders. Veelal<br />

                                                        begon het bezoek met een keynote speaker<br />

                                                        van groot statuur. Later in het project<br />

                                                        was het knokken om bij deze presentaties<br />

                                                        geen glazige ogen te krijgen (of erger).<br />

                                                        Gebrek aan rem-slaap begon parten<br />

                                                        te spelen. Wat helpt is pijn, je handen<br />

                                                        in je broekzakken en beenharen trekken.<br />

                                                        Dat soort dingen. Uit de categorie industry-insight,<br />

                                                        zullen we maar zeggen.<br />

                                                        De cases varieerden qua opzet, niveau,<br />

                                                        samenwerking en sommige partijen<br />

                                                        hadden zelfs de groep in markets en<br />

                                                        M&A gesplitst. Buitengewoon leerzaam<br />

                                                        en de samenwerkingen verliepen<br />

                                                        goed. De niveauverschillen die aan het<br />

                                                        begin van de week nog in grote mate<br />

                                                        aanwezig waren, werden minder in de<br />

                                                        loop van het project.<br />

                                                        de AVondpRogRAMMA’S<br />

                                                        Ook hier hebben de banken veel moeite<br />

                                                        ingestoken. Met volle teugen genoot<br />

                                                        de groep van allerlei fantastische settings,<br />

                                                        bottles&models. Uitstekend gegeten,<br />

                                                        mooie clubs, mooie vrouwen,<br />

                                                        grote flessen. Er gaan hier een paar<br />

                                                        schitterende herinneringen naar uit, die<br />

                                                        misschien niet allemaal de censuur van<br />

                                                        de FSA verdragen. Mede hierdoor liep<br />

                                                        een kleine subset van de groep tegen<br />

                                                        een dichte gate aan, deze had weer<br />

                                                        in de kroeg gezeten. De omgeroepen<br />

                                                        verzoeken tot boarden waren onverstaanbaar,<br />

                                                        ik zweer het. De inmiddels<br />

                                                        geoefende lobbyisten wisten natuurlijk<br />

                                                        alsnog aan boord te komen.<br />

                                                        De LBT, wat een ervaring. Absoluut de<br />

                                                        beste kans om bij veel banken sfeer te<br />

                                                        proeven. Dat je bij een bepaald team/<br />

                                                        bank past is essentieel met de harde<br />

                                                        uren. Daarnaast is het fantastisch Londen<br />

                                                        te verkennen met andere gedreven<br />

                                                        studenten. Ik wil weer een avond<br />

                                                        recappen met mijn flight. Ik hoor dat<br />

                                                        LBT-groepen van jaren geleden dit ook<br />

                                                        nog steeds doen. Challenge accepted.<br />

                                                        Go as far as you can see; when you get<br />

                                                        there, you’ll be able to see farther.<br />

                                                        -John Piermont Morgan<br />
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                                                        bedRijFSpRoFiel<br />

                                                        Bdo<br />

                                                        AAntAl lAnden geVeStigd<br />

                                                        117 landen<br />

                                                        AAntAl MedeWeRkeRS WeReldWijd<br />

                                                        47.000<br />

                                                        AAntAl MedeWeRkeRS nl<br />

                                                        2.000<br />

                                                        geMiddelde leeFtijd ondeR peRSoneel<br />

                                                        35 jaar<br />

                                                        SeCtoR<br />

                                                        Financiële dienstverlening<br />

                                                        pRoFiel inteRVieWee<br />

                                                        kirsten gABriël<br />

                                                        leeFtijd<br />

                                                        22 jaar<br />

                                                        opleiding<br />

                                                        Master Accountancy & Control<br />

                                                        AAntAl jARen ACtieF bij bdo<br />

                                                        Sinds 1 september 2011<br />

                                                        Sinds 1 september 2011 ben ik begonnen met werken bij<br />

                                                        BDO, direct na het behalen van mijn Master Accountancy<br />

                                                        & Control. Tijdens mijn studie ben ik erg actief geweest in<br />

                                                        het volgen van verschillende meeloopdagen en andere wervingsdagen.<br />

                                                        Welke onder andere georganiseerd werden<br />

                                                        door de FSA, waar ik ook lid van ben geweest. Het ging hierbij<br />

                                                        om activiteiten zoals Fort Boyard en de inhousedagen.<br />

                                                        Daarnaast heb ik ook deelgenomen aan het één-tweetje van<br />

                                                        BDO. Dit is een dag waarbij er kennis gemaakt werd met<br />

                                                        BDO, maar ook met Ajax in de Amsterdam Arena, waar dit<br />

                                                        evenement plaats vond en bovendien één van de klanten is<br />

                                                        van BDO. Door deel te nemen aan deze verschillende activiteiten<br />

                                                        heb ik een beeld gekregen van verschillende accountantskantoren,<br />

                                                        waaronder BDO.<br />

                                                        Doordat in principe de werkzaamheden bij alle kantoren gelijk<br />

                                                        zijn, ben ik op basis van de gekregen indrukken gaan<br />

                                                        kijken welk kantoor er bij mij past. Daarbij zocht ik naar een<br />

                                                        bedrijf waar ik mijzelf kan ontwikkelen, waar sprake is van<br />

                                                        een informele werksfeer en er dus een persoonlijke benadering<br />

                                                        is. En tot slot is de balans tussen werk en privé voor<br />

                                                        mij ook belangrijk, tot nu toe heb ik hier geen moeite mee<br />

                                                        en weet ik dit goed te combineren. Voor mij was BDO het<br />

                                                        kantoor dat aan mijn wensen voldeed. Dit komt doordat mij<br />

                                                        de mogelijkheid werd geboden om de Post-master Accountancy<br />

                                                        te volgen, waarbij ook rekening wordt gehouden met<br />

                                                        het maken van tentamens. Verder wordt er goede begeleiding<br />

                                                        gegeven vanuit het team, zodat je je kwaliteiten kunt<br />

                                                        ontwikkelen, en wordt iedereen als een individu behandeld.<br />

                                                        Dit zorgt er mede voor dat er sprake is van een informele<br />

                                                        werksfeer.<br />

                                                        Een hoogtepunt van mijn redelijk korte werkervaring bij BDO<br />

                                                        is dat er op mijn eerste werkdag gelijk gevraagd werd of ik<br />

                                                        mee wilde naar het personeelsweekend. Dit was als nieuweling<br />

                                                        natuurlijk een erg goede manier om iedereen te leren<br />

                                                        kennen en gaf me het gevoel direct te worden betrokken bij<br />

                                                        de activiteiten die plaats vinden.<br />

                                                        Voor mij is het een goede stap geweest om mijn fulltime studie<br />

                                                        te gaan werken bij BDO. Je krijgt de mogelijkheid om<br />

                                                        te wennen aan het werk en de werkzaamheden. Zelf had ik<br />

                                                        nog geen werkervaring in de accountancy, doordat er geen<br />

                                                        ruimte is voor een stage tijdens de studie, tenzij je vertraging<br />

                                                        wilt oplopen. Mede door deze achterstand wordt er niet van<br />

                                                        je verwacht dat je alles al moet weten, maar worden er cursussen<br />

                                                        gegeven en waar nodig persoonlijke begeleiding. Dit<br />

                                                        alles geeft de mogelijkheid om de opgedane kennis ook in<br />

                                                        de praktijk te brengen.<br />

                                                        Wil je net zoAlS kiRSten kenniSMAken Met bdo?<br />

                                                        Bij BDO bieden we een sfeer waarin we werken als één team;<br />

                                                        professioneel en informeel met een no-nonsense aanpak.<br />

                                                        Heb je de ambitie om jouw top te bereiken, aarzel dan niet<br />

                                                        en informeer naar jouw carrièremogelijkheden. We bieden<br />

                                                        niet alleen uitdagende starterfuncties met veel eigen verantwoordelijkheid,<br />

                                                        ook voor een (afstudeer)stage of bijbaan kun<br />

                                                        je bij ons terecht.<br />

                                                        Een stage, afstudeeropdracht of bijbaan is dè manier om<br />

                                                        kennis te maken met BDO en een goed beeld te krijgen van<br />

                                                        de inhoud van de werkzaamheden en de sfeer.<br />

                                                        BDO helpt je graag om jouw ambities waar te maken en het<br />

                                                        beste uit jezelf te halen. Voor meer informatie kun je contact<br />

                                                        opnemen met Eveline Stam, recruiter, tel.: (020) 543 21 00,<br />

                                                        e-mail: eveline.stam@bdo.nl<br />

                                                        magazine<br />
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                                                        FSA beStuuR 1996/1997<br />

                                                        magazine

                                                    

                                                    Door Ilja Linnemeijer<br />

                                                        ‘ thE urgE to<br />

                                                        ImProvE IS<br />

                                                        what maKES<br />

                                                        thE DIffErEncE’<br />

                                                        ilja linnemeijer is een alumnus met een uiterst imposant FsAverleden.<br />

                                                        hij was namelijk bestuurslid van het eerste officiële FsA<br />

                                                        Bestuur in 1996/1997 waarin hij de functie van vice-voorzitter<br />

                                                        bekleedde. na zijn studie is hij zijn carrière bij pwC begonnen.<br />

                                                        tevens studeerde hij een aantal maanden aan harvard university.<br />

                                                        sinds juli is ilja linnemeijer partner bij pwC.<br />

                                                        15 yeARS And Counting<br />

                                                        Het was bij het 3e lustrumfeest afgelopen<br />

                                                        zomer dat het pas goed doordrong<br />

                                                        dat het alweer 15 jaar geleden was dat<br />

                                                        ons bestuur de FSA had opgericht. Een<br />

                                                        fusieproduct tussen de FAA, de vereniging<br />

                                                        voor financiering en de Triple A, de<br />

                                                        vereniging voor accountancy. Het was<br />

                                                        de tijd van het ontstaan van het toenmalige<br />

                                                        FSA logo, de FSA & Beyond,<br />

                                                        de doorstart van de Fiducie (en het<br />

                                                        verdwijnen van futuRA waar ik zelf nog<br />

                                                        trotse redacteur van ben geweest), de<br />

                                                        tijd van het AMF (Amsterdam Mutual<br />

                                                        Fund) met een ton aan echt geld erin<br />

                                                        en de geboorte van de leus ‘the urge to<br />

                                                        improve is what makes the difference’<br />

                                                        (met dank aan Rieta). Ook waren wij<br />

                                                        de enige vereniging van buiten de VU,<br />

                                                        die geaccepteerd werd om aanwezig<br />

                                                        te zijn binnen de VU en we daarmee<br />

                                                        dus zowel de VU als de UvA konden<br />

                                                        afdekken. Inmiddels ben ik alweer 15<br />

                                                        jaar verder, ben ik afgelopen juli partner<br />

                                                        geworden bij PwC, heb een lieve<br />

                                                        vrouw (officieel nog steeds vriendin),<br />

                                                        twee lieve kinderen en woon ik in een<br />

                                                        nieuwbouwwijk, waarvan ik altijd heb<br />

                                                        gezegd dat ik er nooit zou gaan wonen<br />

                                                        (maar wel lekker dicht bij de school van<br />

                                                        mijn kinderen).<br />

                                                        Ik koester nog steeds warme herinneringen<br />

                                                        aan mijn jaren bij de FSA, mijn<br />

                                                        bestuursjaar 1996 in het bijzonder<br />

                                                        natuurlijk. Ik heb er zo enorm veel ge-<br />

                                                        magazine<br />

                                                        leerd, hier heb ik nog dagelijks profijt<br />

                                                        van. Eigenlijk is de FSA gewoon een<br />

                                                        bedrijf in het klein en dus een geweldige<br />

                                                        organisatie om allerlei skills op te<br />

                                                        doen qua onderhandeling, management,<br />

                                                        organisatie van events, planningen<br />

                                                        maken, sponsors werven, etc.<br />

                                                        Ik kan daarom ook iedereen alleen<br />

                                                        maar aanraden dat als de kans zich<br />

                                                        voordoet, een jaar bestuur te doen.<br />

                                                        Het is een ervaring die je de rest van<br />

                                                        je leven zal bijblijven en je profijt van<br />

                                                        zult hebben. Daarnaast bouw je een<br />

                                                        netwerk op dat je de rest van je leven<br />

                                                        bijblijft en nuttig is. Overal in het bedrijfsleven<br />

                                                        kom ik FSA alumni tegen en<br />

                                                        stuk voor stuk hebben ze mooie posities<br />

                                                        weten te bemachtigen. In mijn be-<br />
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                                                    Alumni aan het woord<br />

                                                        “ ik heB in wAshington dC AAn<br />

                                                        het wereldwijde leAdership<br />

                                                        development progrAmmA<br />

                                                        ‘genesis pArk’ deelgenomen”<br />

                                                        leving kan dat bijna geen toeval meer<br />

                                                        zijn. En altijd haal je de FSA-ers er zo<br />

                                                        uit…waarom?….heel simpel, zij hebben<br />

                                                        namelijk allemaal die ‘urge to improve’<br />

                                                        en dat maakt dus echt ‘the difference’.<br />

                                                        Hoe bijzonder was het bijvoorbeeld,<br />

                                                        dat ik afgelopen oktober bij het internationale<br />

                                                        nieuwe partnerseminar van<br />

                                                        PwC, weer sta te borrelen met Martijn,<br />

                                                        bestuurslid van het voorgaande FAA<br />

                                                        bestuur die net partner is geworden in<br />

                                                        de Advisory praktijk van PwC Rusland.<br />

                                                        Daarnaast zijn er vriendschappen voor<br />

                                                        het leven voortgekomen uit de FSA tijd.<br />

                                                        Ik kan intens genieten als we tegenwoordig<br />

                                                        samenkomen met de vrienden<br />

                                                        die ik in mijn FSA tijd heb leren kennen<br />

                                                        en we weer lekker borrelen zoals we<br />

                                                        toen deden. Uiteraard met alle grootste<br />

                                                        verhalen die daarbij horen. Het<br />

                                                        enige verschil is dat we dat nu doen in<br />

                                                        de tuin van één van ons, terwijl onze<br />

                                                        kinderen met elkaar spelen (of toekijken<br />

                                                        vanuit de Maxi Cosi omdat ze nog<br />

                                                        te klein te zijn). Heel bijzonder!<br />

                                                        ondeRWeg nAAR pARtneRSChAp bij pWC<br />

                                                        Terugkijkend op mijn loopbaan de<br />

                                                        afgelopen 15 jaar, heb ik een hoop<br />

                                                        mooie dingen meegemaakt en kunnen<br />

                                                        doen. Na mijn bestuursjaar bij de FSA<br />

                                                        ben ik nog een jaar penningmeester<br />

                                                        geweest van het AMF. Daarna besloot<br />

                                                        ik te solliciteren binnen de Accountancy<br />

                                                        en werd ik na een uiterst plezierig<br />

                                                        en effectief traject aangenomen bij<br />

                                                        PwC. Na mijn eerste jaar kreeg ik de<br />

                                                        kans een aantal maanden te studeren<br />

                                                        aan Harvard University en heb ik mijn<br />

                                                        zomer doorgebracht op Harvard University<br />

                                                        in Cambridge, MA met Managerial<br />

                                                        Accounting, Corporate Governance<br />

                                                        en een heleboel internationale<br />

                                                        studenten waarvan ik met een aantal<br />

                                                        tot op de dag van vandaag nog contact<br />

                                                        heb (leve Facebook! :-)). Het was<br />

                                                        een geweldige ervaring om daar op de<br />

                                                        campus te wonen en te studeren in de<br />

                                                        collegebanken waar een groot aantal<br />

                                                        iconen in de wereld ook gezeten hebben.<br />

                                                        Daarna heb ik in 2003 een half<br />

                                                        jaar in Washington DC gewoond en<br />

                                                        het wereldwijde leadership development<br />

                                                        programma ‘Genesis Park’ gedaan.<br />

                                                        Dit programma is erop gericht<br />

                                                        om je skillset qua leadership verder uit<br />

                                                        te breiden. Als onderdeel van dit programma<br />

                                                        hebben wij met een internationaal<br />

                                                        team van 8 mensen, allen met<br />

                                                        verschillende nationaliteiten, gefungeerd<br />

                                                        als denktank voor onze wereldwijde<br />

                                                        Raad van Bestuur. Een geweldige<br />

                                                        ervaring en het is fantastisch om te<br />

                                                        zien dat een aantal van de ideeën die<br />

                                                        door ons zijn aangedragen tot op de<br />

                                                        dag van vandaag terug te vinden zijn<br />

                                                        in de PwC organisatie. Daarnaast heb<br />

                                                        ik tijdens mijn loopbaan nog zoveel<br />

                                                        andere kansen gehad om bij te dragen<br />

                                                        aan mooie dingen, zowel intern<br />

                                                        bij PwC, zoals bijvoorbeeld de implementatie<br />

                                                        van ons eigen ERP systeem,<br />

                                                        maar met name ook bij mijn klanten,<br />

                                                        waar we op constante basis bezig zijn<br />

                                                        met de dingen bij bedrijven die er echt<br />

                                                        toe doen en je een trots gevoel kunt<br />

                                                        hebben als je de krant openslaat de<br />

                                                        volgende dag om dat project bij de<br />

                                                        klant, waar je zelf al maanden mee<br />

                                                        aan het werk was, aangekondigd te<br />

                                                        zien op de voorpagina van het FD.<br />

                                                        Inmiddels ben ik partner geworden in<br />

                                                        de accountantspraktijk van PwC en<br />

                                                        kan niet anders zeggen dan dat ik een<br />

                                                        geweldige baan heb. Ik heb heel veel<br />

                                                        afwisseling in mijn werk, werk met jonge<br />

                                                        ambitieuze mensen en geweldige<br />

                                                        cliënten. De focus in mijn werk ligt met<br />

                                                        name op de controle van ondernemingen<br />

                                                        in de technologie en entertainment<br />

                                                        branche. Je kunt hierbij denken aan<br />

                                                        enkele van de grootste technologiebe-<br />

                                                        magazine<br />

                                                        drijven ter wereld, enkele in Nederland<br />

                                                        beursgenoteerde bedrijven, maar ook<br />

                                                        innovatieve startups, bekende filmmaatschappijen,<br />

                                                        een internationaal<br />

                                                        TV station, een platenmaatschappij<br />

                                                        en videogaming bedrijven. Heel veel<br />

                                                        afwisseling en aangezien zo goed als<br />

                                                        al mijn klanten internationaal opereren,<br />

                                                        ben ik ook vaak in het buitenland<br />

                                                        te vinden om daar met onze cliënten te<br />

                                                        spreken of om lokale PwC kantoren te<br />

                                                        bezoeken.<br />

                                                        Daarnaast ben ik sinds kort verantwoordelijk<br />

                                                        voor het marktsegment<br />

                                                        Technologie binnen PwC Nederland.<br />

                                                        Ook ben ik inmiddels verantwoordelijk<br />

                                                        voor het recruitment voor nieuw<br />

                                                        talent op de UvA en VU. In dat kader<br />

                                                        ben ik natuurlijk erg enthousiast over<br />

                                                        onze nieuwe recruitment site en bijbehorende<br />

                                                        Social Media aspecten op<br />

                                                        werkenbijpwc.nl. In die rol vind ik het<br />

                                                        ook erg leuk om de FSA van de andere<br />

                                                        kant mee te maken en te zien dat de<br />

                                                        FSA nog steeds die professionele (zo<br />

                                                        niet professionelere) organisatie is, zoals<br />

                                                        we hem ooit hebben achtergelaten.<br />

                                                        Daar ben ik als medeoprichter van de<br />

                                                        FSA erg trots op.<br />
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                                                    Projectreportage: Beroependagen 2011<br />

                                                        twEE<br />

                                                        uItzonDErLIjKE DagEn<br />

                                                        op 4 en 5 oktober j.l. vonden de Beroependagen 2011<br />

                                                        plaats in hotel sofitel legend the grand aan de Amsterdamse<br />

                                                        oudezijds voorburgwal. het zijn twee uitzonderlijke dagen<br />

                                                        geworden voor zowel de deelnemende bedrijven en – studenten<br />

                                                        als de organisatie. er is uiteraard veel vooraf gegaan aan deze<br />

                                                        twee succesvolle dagen.<br />

                                                        De commissie begon, nadat deze eind<br />

                                                        2010 was samengesteld, begin januari<br />

                                                        van dit jaar aan de voorbereidingen.<br />

                                                        Er werd begonnen met de eerste acquisitie<br />

                                                        van bedrijven en er werd een<br />

                                                        planning voor de aankomende periode<br />

                                                        gemaakt. Ondertussen leerde de commissieleden<br />

                                                        elkaar kennen en werden<br />

                                                        er naast de organisatie ook gezellige<br />

                                                        avonden beleefd tijdens de wekelijkse<br />

                                                        vergaderingen.<br />
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                                                        aan DE ouDEzIjDS<br />

                                                        voorburgwaL<br />

                                                        Nadat de eerste bedrijven hun deelname<br />

                                                        hadden bevestigd, ontstond er steeds<br />

                                                        meer een beeld van hoe de Beroependagen<br />

                                                        er dit jaar uit zouden gaan zien. Veel<br />

                                                        deelnemende bedrijven keren jaarlijks<br />

                                                        terug, maar er werden voor deze editie<br />

                                                        ook een aantal nieuwe aansprekende<br />

                                                        bedrijven gestrikt. Zo waren dit jaar Bain<br />

                                                        & Company, Deloitte, Nomura, Rembrandt<br />

                                                        Fusies & Overnames en Unilever<br />

                                                        nieuw te verwelkomen in The Grand.<br />

                                                        magazine<br />

                                                        Richting de zomervakantie, we zijn inmiddels<br />

                                                        in de maand juni aanbeland,<br />

                                                        begonnen de eerste promotieperikelen<br />

                                                        te ontstaan om het evenement in<br />

                                                        de “markt” te gaan zetten. Het profielenboek<br />

                                                        was volop in de maak en de<br />

                                                        promotiecommissie kwam op de vergaderingen<br />

                                                        met creatieve concepten<br />

                                                        voor promotieartikelen om te gaan gebruiken<br />

                                                        op de universiteiten. Op deze<br />

                                                        manier begon het evenement steeds

                                                    

                                                    Door Cas Gaaf<br />

                                                        “ de winnAAr vAn de sCooter wordt nA<br />

                                                        een Controversiële ACtie Bekend gemAAkt”<br />

                                                        meer te leven en kreeg het inmiddels<br />

                                                        ook tastbaarheid in de vorm van een<br />

                                                        nieuwe website.<br />

                                                        Het nieuwe studiejaar werd aangevangen<br />

                                                        en de echte promotie voor het evenement<br />

                                                        kon beginnen. De inschrijving<br />

                                                        voor het evenement, waarbij het aantal<br />

                                                        aangemelde studenten van doorslaggevend<br />

                                                        belang is, werd geopend. In de<br />

                                                        eerste promotieweken waren er slechts<br />

                                                        een bescheiden aantal inschrijvingen<br />

                                                        en werd duidelijk dat veel studenten<br />

                                                        nog niet geheel toe waren aan flyers en<br />

                                                        collegepraatjes. Richting de deadlines<br />

                                                        werden veel studenten uiteraard alsnog<br />

                                                        actief en veranderde ‘bescheiden’<br />

                                                        in ‘bovengemiddeld’ vergeleken met<br />

                                                        de vorige edities. Voor enkele workshops<br />

                                                        en gesprekken moesten bedrijven<br />

                                                        studenten helaas teleurstellen wegens<br />

                                                        de vele inschrijvingen, maar veel<br />

                                                        studenten kwamen uiteindelijk wel bij<br />

                                                        hun gewenste workshop, presentatie<br />

                                                        of individuele gesprek terecht.<br />

                                                        De maandag voorafgaand aan het evenement<br />

                                                        gold als hoogtepunt van de<br />

                                                        voorbereidingen; er moesten zo’n vijfhonderd<br />

                                                        goodiebags worden samengesteld.<br />

                                                        Hier zijn heel wat logistieke<br />

                                                        discussies aan gewijd binnen de com-<br />

                                                        missie. Uiteindelijk kwam hier het echte<br />

                                                        teamwork naar boven. Net als het<br />

                                                        maken van alle badges voor de deelnemende<br />

                                                        studenten en bedrijven. Niet<br />

                                                        bepaald het meest intellectuele werk,<br />

                                                        maar daardoor niet minder belangrijk.<br />

                                                        In de vroege ochtend van vier oktober<br />

                                                        druppelen de leden van de organisatie<br />

                                                        binnen in de “Grand Boardroom”. Hier<br />

                                                        wordt er gestart met een gezamenlijk<br />

                                                        ontbijt en wordt het draaiboek nog<br />

                                                        maar eens even onder de aandacht<br />

                                                        gebracht. Ondertussen komen na een<br />

                                                        uur de eerste studenten al binnen voor<br />

                                                        de eerste onderdelen die er die ochtend<br />

                                                        gepland staan. Ook de vertegenwoordigers<br />

                                                        van de bedrijven worden<br />

                                                        verwelkomd en het evenement is nu<br />

                                                        daadwerkelijk begonnen!<br />

                                                        De eerste dag verloopt goed en er<br />

                                                        heerst een enthousiaste sfeer bij de<br />

                                                        commissie en de besturen van de FSA<br />

                                                        en de VSAE. Maar er kan nog niet echt<br />

                                                        genoten worden gezien het feit dat<br />

                                                        ook de woensdag een vol programma<br />

                                                        kent.<br />

                                                        Deze bewuste woensdag begint wederom<br />

                                                        erg vroeg, maar dit maakt de<br />

                                                        meesten van ons niet uit door het enthousiasme<br />

                                                        dat er de vorige dag is ont-<br />

                                                        magazine<br />

                                                        staan. Uiteindelijk loopt ook de tweede<br />

                                                        dag erg voorspoedig en heerst er op de<br />

                                                        afsluitende borrel tevredenheid bij de<br />

                                                        organisatoren. Er wordt nog leuk nagepraat<br />

                                                        met de bedrijven en studenten<br />

                                                        van die dag. De winnaar van de scooter<br />

                                                        wordt na een controversiële actie<br />

                                                        bekend gemaakt en er wordt iemand<br />

                                                        tot een parachutist in spe benoemd.<br />

                                                        Hierna gaan er een aantal bedrijven met<br />

                                                        geselecteerde studenten naar verschillende<br />

                                                        restaurants in het centrum van de<br />

                                                        stad om deze nog eens uitgebreider te<br />

                                                        spreken over hun ambities en mogelijkheden.<br />

                                                        Voor het bestuur en de commissie<br />

                                                        is het evenement nu formeel gezien<br />

                                                        ten einde en daar wordt met z’n allen<br />

                                                        dan ook op geproost.<br />

                                                        Achteraf gezien is het erg leuk geweest<br />

                                                        om dit evenement te organiseren. Er is<br />

                                                        veel werk verzet door de leden van de<br />

                                                        commissie en de beide besturen. De<br />

                                                        uiteindelijke evenementdagen zijn hetgeen<br />

                                                        waar je het voor doet en het is leuk<br />

                                                        om van studenten en bedrijven achteraf<br />

                                                        te horen dat het wat heeft opgeleverd<br />

                                                        voor hen. Overall gezien heerst er tevredenheid<br />

                                                        en heeft het voor veel studenten<br />

                                                        een toegevoegde waarde opgeleverd<br />

                                                        in hun zoektocht naar interessante<br />

                                                        potentiële werkgevers.<br />
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                                                        barnIErS<br />

                                                        voorStEL<br />

                                                        de europese Commissie heeft radicale hervormingen in regelgeving<br />

                                                        voorgesteld die het accountancylandschap drastisch zouden<br />

                                                        kunnen veranderen. onder andere, de verplichte roulatie van audits<br />

                                                        en een verbod op non-audit services aan audit cliënten zijn<br />

                                                        onderdeel van het voorstel. dit is een globale uiteenzetting van<br />

                                                        Barnier’s ideeën en de reacties die hierop volgden.<br />

                                                        Michel Barnier, Eurocommissaris Internal<br />

                                                        Market en Services, heeft gesteld<br />

                                                        dat de financiële crisis de mankementen<br />

                                                        binnen de accountancy sector aan<br />

                                                        het licht heeft gebracht. Op basis van<br />

                                                        dit statement, heeft de Europese Commissie<br />

                                                        radiale hervormingen aangekondigd<br />

                                                        om de accountancy markt te<br />

                                                        veranderen. In een rapport genaamd<br />

                                                        ‘Green Paper on Audit Policy: Lessons<br />

                                                        from the Crisis’ presenteert Michel<br />

                                                        20<br />

                                                        Barnier een aantal ideeën die de kwaliteit<br />

                                                        van een audit, de onafhankelijkheid<br />

                                                        van accountants en de marktconcentratie<br />

                                                        zouden moeten verbeteren. The<br />

                                                        Green Paper was bedoeld als een discussierapport<br />

                                                        om stakeholder feedback<br />

                                                        te verkrijgen en zodoende ideeën<br />

                                                        tot hervormingen te genereren. Het is<br />

                                                        echter met zeer veel kritiek ontvangen<br />

                                                        en heeft veel reacties losgeweekt bij<br />

                                                        ingewijden in en om de sector.<br />

                                                        magazine<br />

                                                        VeRpliChte RoulAtie<br />

                                                        Het meest controversiële onderdeel<br />

                                                        van Barnier’s voorstel betreft de verplichte<br />

                                                        roulatie van accountancykantoren.<br />

                                                        Barnier oppert dat de klanten van<br />

                                                        accountancykantoren moeten worden<br />

                                                        verplicht om te roteren van accountant<br />

                                                        na een maximale verbintenisperiode<br />

                                                        van zes jaar. Hierna volgt een zogenoemde<br />

                                                        ‘afkoelingsperiode’ van vier<br />

                                                        jaar voordat het accountancybedrijf

                                                    

                                                    Door Maxime Schmitt<br />

                                                        " nA zes jAAr dezelFde kerstkAArt te heBBen<br />

                                                        ontvAngen vAn hetzelFde ACCountingkAntoor<br />

                                                        wil je ook wel eens wAt Anders."<br />

                                                        weer in zee mag gaan met dezelfde client.<br />

                                                        De periode voordat rotatie wordt<br />

                                                        verplicht kan eventueel worden verlengt<br />

                                                        tot negen jaar als er sprake is<br />

                                                        van zogeheten ‘joint audits.’ Dit houdt<br />

                                                        in dat één cliënt meerdere accountancykantoren<br />

                                                        inschakelt voor audit<br />

                                                        services. Voor dit voorstel werd er regelgeving<br />

                                                        aangekondigd die zulke joint<br />

                                                        audits verplicht, maar dit is met Barnier’s<br />

                                                        ideeën compleet van de baan.<br />

                                                        Deze verplichte roulatie zou volgens de<br />

                                                        Europese Commissie de objectiviteit<br />

                                                        en dynamiek in de accountancy markt<br />

                                                        moeten verbeteren.<br />

                                                        Voor sommigen klinkt Barnier’s voorstel<br />

                                                        wellicht als een uiterst goed idee;<br />

                                                        na zes jaar dezelfde kerstkaart te hebben<br />

                                                        ontvangen van hetzelfde accountancykantoor<br />

                                                        wil je ook wel eens wat<br />

                                                        anders. Het ‘International Accounting<br />

                                                        Bulletin’ (IAB), een maandelijks vakspecialistisch<br />

                                                        accounting magazine, heeft<br />

                                                        echter vermeld dat het van de leiders<br />

                                                        van accountancykantoren heeft vernomen<br />

                                                        dat deze absoluut tegen dit<br />

                                                        voorstel zijn. Zelf stelt het IAB dat deze<br />

                                                        verplichte roulatie onpraktisch is en<br />

                                                        dat het de keuze in de markt vermindert<br />

                                                        in plaats van dat het aantal keuze<br />

                                                        mogelijkheden stijgt. Bovendien zou<br />

                                                        het laten vallen van de verplichte joint<br />

                                                        audit een enorme klap voor middelgrote<br />

                                                        kantoren betekenen en slechts een<br />

                                                        kleine overwinning voor de Big Four.<br />

                                                        Ze gaan zelfs zover door te stellen dat<br />

                                                        het verlengen van de verplichte roulatie<br />

                                                        bij een eventuele joint audit slechts een<br />

                                                        zoethoudertje is om de Big Four tevreden<br />

                                                        te stellen, maar dat in essentie niemand<br />

                                                        hier bij gebaat is.<br />

                                                        De directieleden van de Big Four<br />

                                                        denken dat deze maatregel negatieve<br />

                                                        implicaties voor hun eigen belangen<br />

                                                        zal hebben, maar beweren tevens<br />

                                                        dat de kleinere kantoren hier ook<br />

                                                        niet van profiteren. Jeremy Jennings<br />

                                                        van Ernst & Young beweert dat deze<br />

                                                        maatregel averechts zou uitpakken<br />

                                                        wat betreft marktconcentratie; ‘Audit<br />

                                                        rotatie lijdt tot een meer geconcentreerde<br />

                                                        markt omdat in de praktijk de<br />

                                                        rotaties onderling tussen de Big Four<br />

                                                        zullen plaatsvinden, of cliënten gaan<br />

                                                        van kleinere naar grotere kantoren en<br />

                                                        niet andersom.’<br />

                                                        non-Audit SeRViCeS<br />

                                                        Een tweede onderdeel uit het voorstel<br />

                                                        van de EC is het verbieden van accountancy<br />

                                                        kantoren om non-audit diensten<br />

                                                        aan hun cliënten aan te bieden,<br />

                                                        als deze diensten meer dan 10 procent<br />

                                                        van de audit tarieven bedragen.<br />

                                                        De achterliggende gedachte is om het<br />

                                                        risico van conflicterende interesses in<br />

                                                        te perken. Dit zou betekenen dat grote<br />

                                                        accountancykantoren worden verplicht<br />

                                                        om hun audit activiteiten geheel los te<br />

                                                        koppelen van extra services, hetgeen<br />

                                                        resulteert in de afstoot van alle advisory<br />

                                                        takken.<br />

                                                        De Big Four zijn uiteraard absoluut tegen<br />

                                                        dit voorstel, gezien zij een groot<br />

                                                        deel van hun winsten uit non-audit<br />

                                                        services halen. Brancheorganisaties<br />

                                                        weerleggen dit voorstel om een andere<br />

                                                        reden; zij stellen dat audit-firms in veel<br />

                                                        situaties de meeste expertise hebben<br />

                                                        om bepaalde non-audit diensten aan<br />

                                                        te bieden, juist omdat zij zo intern betrokken<br />

                                                        zijn. Wanneer cliënten andere<br />

                                                        bedrijven moeten aantrekken voor dergelijke<br />

                                                        aanvullende diensten zorgt dit<br />

                                                        voor extra kosten en dubbel werk.<br />

                                                        euRopeSe SupeRViSie VAn de SeCtoR<br />

                                                        De commissie oppert dat de European<br />

                                                        Market and Securities Authority<br />

                                                        (ESMA) meer bevoegdheden moet krijgen<br />

                                                        en als adviserend orgaan moet optreden<br />

                                                        betreffende inhoudelijke zaken<br />

                                                        als audit rapporten. Hoewel meerdere<br />

                                                        partijen van zowel binnen als buiten<br />

                                                        de sector het idee van een gecentra-<br />

                                                        magazine<br />

                                                        liseerd overzicht toejuichen, zijn velen<br />

                                                        van mening dat deze verantwoordelijkheid<br />

                                                        niet bij de EC zou moeten liggen.<br />

                                                        euRopeeS ACCounting pASpooRt<br />

                                                        Hoewel Barnier heel wat ladingen kritiek<br />

                                                        over zich heen heeft gekregen omtrent<br />

                                                        het uitbrengen van zijn rapport,<br />

                                                        staan er ook punten in die wel degelijk<br />

                                                        goed zijn ontvangen. Eén daarvan<br />

                                                        is het voorstel om een Europees paspoort<br />

                                                        voor het audit beroep te introduceren.<br />

                                                        Hierdoor verkrijgen accountants<br />

                                                        één vastgestelde status in heel Europa<br />

                                                        waardoor accountancykantoren diensten<br />

                                                        kunnen aanbieden buiten de grenzen<br />

                                                        van het eigen land.<br />

                                                        VeRSteRking VAn Audit CoMMiSSieS<br />

                                                        Een tweede punt dat enigszins positief<br />

                                                        is ontvangen uit het rapport betreft het<br />

                                                        idee om audit commissies te versterken.<br />

                                                        De EC wil de onafhankelijkheid en<br />

                                                        inhoudelijke competenties binnen audit<br />

                                                        commissies verbeteren door de voorwaarde<br />

                                                        te stellen dat de meerderheid<br />

                                                        van de leden onafhankelijk is en minimaal<br />

                                                        twee leden accountancy competenties<br />

                                                        hebben. Over het algemeen<br />

                                                        wordt er positief op deze regel gereageerd,<br />

                                                        hoewel de IAB vindt dat deze<br />

                                                        maatregel nog niet ver genoeg gaat.<br />

                                                        Als The Green Paper inderdaad als discussierapport<br />

                                                        is bedoeld, kan het als<br />

                                                        een succes worden gezien; aan stakeholder<br />

                                                        feedback is er geen tekort. Of<br />

                                                        het ook de reacties zijn waarop Barnier<br />

                                                        gehoopt had is een andere kwestie.<br />

                                                        Het is waarschijnlijk dat de verplichte<br />

                                                        audit roulatie en het verbieden van<br />

                                                        non-audit services te weinig draagkracht<br />

                                                        in de sector genieten om daadwerkelijk<br />

                                                        te worden doorgevoerd. De<br />

                                                        enigszins positief ontvangen ideeën<br />

                                                        hebben een grotere kans van slagen.<br />

                                                        Op dit moment lijkt het er nog niet op<br />

                                                        dat het accountancylandschap radicaal<br />

                                                        hervormd gaat worden.<br />
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                                                        controLLEr vS. accountant<br />

                                                        Om te beginnen wordt de term accountant<br />

                                                        in de volksmond vaak iets te<br />

                                                        makkelijk gebruikt. Zo bestaat er een<br />

                                                        duidelijk onderscheid tussen boekhouder<br />

                                                        en accountant; waar iedereen zich<br />

                                                        ‘boekhouder’ kan noemen, is ‘accountant’<br />

                                                        in vele landen (waaronder Nederland)<br />

                                                        een door de wet beschermde titel.<br />

                                                        De accountant waar het hier over<br />

                                                        gaat is diegene met een universitair<br />

                                                        diploma.<br />

                                                        De verschillen tussen controller en accountant<br />

                                                        zullen, om het hele verhaal<br />

                                                        iets interessanter (en hopelijk maar onwaarschijnlijk<br />

                                                        ook logischer) te maken,<br />

                                                        benadrukt worden aan de hand van een<br />

                                                        simpele analogie. Het bedrijf in kwestie<br />

                                                        zien we even als vliegtuig. Om dit vliegtuig<br />

                                                        veilig in de lucht te houden moet<br />

                                                        zowel binnen het vliegtuig als naar buiten<br />

                                                        toe goed gecommuniceerd worden.<br />

                                                        De piloot is de CEO van het vliegtuig, en<br />

                                                        de co-piloot CFO. De piloot heeft een<br />

                                                        totaaloverzicht op zaken en is eindverantwoordelijk,<br />

                                                        terwijl de co-piloot het<br />

                                                        meeste vliegwerk doet. De co-piloot<br />

                                                        heeft daarvoor een hoop informatie<br />

                                                        nodig. Deze informatie krijgt hij door<br />

                                                        de cockpit (de controller). Het is pijnlijk<br />

                                                        voor de controller om met een object<br />

                                                        vergeleken te worden maar het blijft<br />

                                                        een ‘if’ scenario. De controller is vaak<br />
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                                                        Controller, accountant, vaak worden de<br />

                                                        twee in één mand geplaatst. neem het<br />

                                                        voorbeeld van de opleiding Accountancy<br />

                                                        & Control. is er echt een verschil of zijn<br />

                                                        het twee verschillende titels voor dezelfde<br />

                                                        functie? het antwoord is redelijk simpel: zolang<br />

                                                        we ons beperken tot de nederlandse<br />

                                                        omschrijvingen van de twee functies, is er<br />

                                                        weldegelijk verschil.<br />

                                                        actief in het management team van een<br />

                                                        bepaalde groep, bijvoorbeeld een afdeling<br />

                                                        of kleinere projectgroep. Hij heeft<br />

                                                        een financieel overzicht van de prestatie<br />

                                                        van deze groep en zal deze informatie<br />

                                                        naar boven toespelen, om de CFO<br />

                                                        een overzicht te geven. De controller<br />

                                                        implementeert als het ware management<br />

                                                        accounting, een breed vak wat<br />

                                                        een generalistische aanpak vraagt. Binnen<br />

                                                        het team zal hij analyseren waar er<br />

                                                        processen verbeterd kunnen worden,<br />

                                                        door bijvoorbeeld te kijken hoeveel een<br />

                                                        extra euro zou genereren als het in een<br />

                                                        nieuwe machine wordt gestoken. Doordat<br />

                                                        hij gebonden is aan een team heeft<br />

                                                        hij met name vaste contacten. Het komt<br />

                                                        regelmatig voor dat controllers uiteindelijk<br />

                                                        in de CFO rol belanden. Die evolutie<br />

                                                        is in de vliegtuig analogie moeilijk<br />

                                                        te visualiseren, tenzij je zeer recentelijk<br />

                                                        nog Transformers hebt gekeken.<br />

                                                        Daarnaast is het accountancykantoor<br />

                                                        de luchtverkeersleiding. Het is hun<br />

                                                        verantwoordelijkheid goed met de piloten<br />

                                                        te communiceren en om ervoor te<br />

                                                        zorgen dat het vliegtuig op koers blijft.<br />

                                                        Om het eerlijk te houden tegenover de<br />

                                                        controllers, zullen we de accountant<br />

                                                        ook objectiveren. Die krijgt de rol van<br />

                                                        de radar van de luchtverkeersleiding.<br />

                                                        De rol hiervan is om informatie van het<br />

                                                        vliegtuig extern samen te vatten om<br />

                                                        magazine<br />

                                                        deze veilig op pad te kunnen houden.<br />

                                                        Wat een accountant bij een bedrijf doet<br />

                                                        is niet anders. Hij zal de firma als buitenstaander<br />

                                                        analyseren, met behulp<br />

                                                        van financial accounting. Hij is over<br />

                                                        het algemeen een specialist en zal met<br />

                                                        vele bedrijven in aanraking komen.<br />

                                                        Met de informatie die hij verzamelt<br />

                                                        zal hij vervolgens verschillende taken<br />

                                                        uitvoeren. Zo zijn accountants verantwoordelijk<br />

                                                        voor het goedkeuren van<br />

                                                        rapporten maar ook het samenstellen<br />

                                                        en communiceren hiervan. Het contact<br />

                                                        van de accountant met de klant<br />

                                                        is vaak kort van aard. De accountant<br />

                                                        speelt ook een ondersteunende rol bij<br />

                                                        een bedrijf door het leveren van advies.<br />

                                                        Maar waar de interne bezigheden van<br />

                                                        een controller vooral bestaan voor het<br />

                                                        baat van het bedrijf, zijn een hoop van<br />

                                                        de externe taken van de accountant<br />

                                                        wettelijk verplicht.<br />

                                                        Er bestaan tussen de twee ook veel<br />

                                                        gelijkenissen, dit maakt het onderscheiden<br />

                                                        van accountants en controllers<br />

                                                        vaak niet makkelijker. In beide<br />

                                                        vakken gaat het met name om het<br />

                                                        bevestigen en communiceren van<br />

                                                        data, vaak in de vorm van cijfers en<br />

                                                        met behulp van een hoop papierwerk.<br />

                                                        Hiermee kunnen andere partijen, zoals<br />

                                                        aandeelhouders en management,<br />

                                                        uiteindelijk beslissingen nemen.

                                                    

                                                    volg ons nu ook via de<br />

                                                        nieuwe FSA app!<br />

                                                        voor de ipad & iphone<br />

                                                        verkrijgbaar via itunes/app store<br />

                                                        magazine<br />
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                                                    Op de bank bij Annisa<br />

                                                        SIMoN DoEDENS<br />

                                                        leeFtijd 22<br />

                                                        gebooRteplAAtS Gouda<br />

                                                        uniVeRSiteit Universiteit van Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting Msc Accountancy & Control<br />

                                                        SUzANNE VERWER<br />

                                                        leeFtijd 23<br />

                                                        gebooRteplAAtS zeist<br />

                                                        uniVeRSiteit Universiteit van Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting MSc Accountancy & ControL<br />

                                                        RoBY HoRMIS<br />

                                                        leeFtijd 21<br />

                                                        gebooRteplAAtS Mosul (Irak)<br />

                                                        uniVeRSiteit Vrije Universiteit Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting BSc Bedrijfskunde<br />

                                                        hoe gAAt het Met jullie? WAt hebben<br />

                                                        jullie tot nu toe gedAAn?<br />

                                                        SIMoN Het gaat goed en iedereen is<br />

                                                        gemotiveerd. Suzanne en ik waren al<br />

                                                        een tijdje aan de slag en nu is Roby er<br />

                                                        ook bij. Hij is een welkome toevoeging,<br />

                                                        want we hadden nog geen student aan<br />

                                                        de VU. Tot nu toe hebben we de locatie<br />

                                                        geregeld en we zijn bezig met de case<br />

                                                        en de promotie.<br />

                                                        Roby, hoe beVAlt het jou tot nu toe?<br />

                                                        jij bent eR WAt lAteR bijgekoMen.<br />

                                                        RoBY Ze waren al best ver toen ik erbij<br />

                                                        kwam. De locatie was geregeld, die<br />

                                                        trouwens erg mooi is! En lekker dichtbij<br />

                                                        Amsterdam. Ik heb zelf, min of meer,<br />

                                                        de leiding gekregen over promotie.<br />

                                                        SUzANNE Dus binnenkort zullen er<br />

                                                        mooie posters van kastelen hangen.<br />

                                                        dAt klinkt goed! jullie StudeRen ook<br />

                                                        AlleMAAl ACCountAnCy, MAAR jullie<br />

                                                        hebben niet AlleMAAl je bACheloR in<br />

                                                        AMSteRdAM gedAAn toCh?<br />

                                                        SUzANNE: Dat klopt, ik heb eerst in Groningen<br />

                                                        Economics & Business gestu-<br />

                                                        “ Binnenkort zullen er mooie<br />

                                                        foto’s van kastelen hangen”<br />
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                                                        Simon, Suzanne & Roby<br />

                                                        deerd. Uiteindelijk heb ik het licht gezien<br />

                                                        en ben ik accountancy gaan doen!<br />

                                                        Ik wilde naar Amsterdam vertrekken,<br />

                                                        daarom doe ik mijn master hier.<br />

                                                        WAARoM Wilde je nAAR AMSteRdAM<br />

                                                        toe?<br />

                                                        SUzANNE Ik wilde dicht bij het vuur zitten.<br />

                                                        Ik wil sowieso in Amsterdam gaan<br />

                                                        werken, de grote klanten bedienen. Ik<br />

                                                        kon natuurlijk ook na mijn master gaan,<br />

                                                        maar nu leer je zo veel nieuwe mensen<br />

                                                        kennen, dat leek me gewoon een betere<br />

                                                        optie.<br />

                                                        WAARoM hebben jullie eRVooR gekozen<br />

                                                        oM een pRojeCt bij de FSA te oRgAniSeRen?<br />

                                                        SIMoN Ik heb vorig jaar al een commissie<br />

                                                        gedaan. Maar die was niet gerelateerd<br />

                                                        aan mijn studie. Daarom wilde<br />

                                                        ik nog een commissie doen, die meer<br />

                                                        met mijn studie te maken had.<br />

                                                        SUzANNE In Groningen zat ik al bij een<br />

                                                        studievereniging en daar zeiden ze dat<br />

                                                        als je naar Amsterdam gaat, je gewoon<br />

                                                        lid moet worden bij de FSA. Dus dat<br />

                                                        heb ik nu gedaan.<br />

                                                        RoBY Ik heb dit jaar heel weinig derdejaars<br />

                                                        vakken, want die heb ik vorig jaar al<br />

                                                        gedaan, daarom wilde ik iets naast mijn<br />

                                                        studie doen. Via m’n broer en Eric van<br />

                                                        Breemen ben ik bij de FSA gekomen.<br />

                                                        zijn jullie VeRWAChtingen VAn de FSA<br />

                                                        uitgekoMen?<br />

                                                        SUzANNE Ik denk dat ze wel zijn uitgekomen.<br />

                                                        Het is waar dat we heel<br />

                                                        magazine<br />

                                                        inhoudelijk bezig zijn, maar er zijn<br />

                                                        ook genoeg feestjes, borrels en andere<br />

                                                        leuke dingen. Er is een hele open<br />

                                                        sfeer, dat heb ik wel gemerkt aangezien<br />

                                                        ik nog niemand kende toen ik<br />

                                                        hier aankwam.<br />

                                                        RoBY Voor mij geldt hetzelfde, en het is<br />

                                                        eigenlijk al zo vanaf het eerste oriëntatiegesprek.<br />

                                                        Tijdens de sollicitatie is dat<br />

                                                        ook zo, je zit dan met twee bestuursleden<br />

                                                        en gaat het over inhoudelijke zaken,<br />

                                                        maar er is wel een prettige sfeer.<br />

                                                        Wie MAAkt de CASe VooR het pRojeCt?<br />

                                                        SUzANNE “Dat doen we zelf. Simon en<br />

                                                        ik maken de case en Roby toetst het.<br />

                                                        Je kijkt naar de vakken die je volgt en<br />

                                                        hebt gevolgd. Daarnaast kijk je naar<br />

                                                        wat de studenten aanspreekt. We proberen<br />

                                                        er ook spannende elementen in<br />

                                                        te bouwen.<br />

                                                        SIMoN Het lastige – of eigenlijk het uitdagende<br />

                                                        – is om een case te maken<br />

                                                        die iedereen aanspreekt. Het project is<br />

                                                        toegankelijk voor iedereen die affiniteit<br />

                                                        heeft met accountancy. Dus de case<br />

                                                        moet uitdagend zijn voor de degenen<br />

                                                        die gespecialiseerd zijn in accountancy,<br />

                                                        maar ook toegankelijk zijn voor<br />

                                                        degenen die nog oriënterend zijn. Dus<br />

                                                        we hebben nog veel te doen, maar het<br />

                                                        gaat zeker de goede kant op!<br />

                                                        Verder hebben we het nog gehad over<br />

                                                        de geweldige kookkunsten van Simon,<br />

                                                        volgens Suzanne en Roby heeft hij beloofd<br />

                                                        voor de commissie een driegangenmenu<br />

                                                        te bereiden.

                                                    

                                                    LAURA SLEURINK<br />

                                                        leeFtijd 22<br />

                                                        gebooRteplAAtS Soltau (Duitsland)<br />

                                                        uniVeRSiteit Universiteit van Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting MSc Business Economics<br />

                                                        HANS FAAS<br />

                                                        leeFtijd 23<br />

                                                        gebooRteplAAtS Schiedam<br />

                                                        uniVeRSiteit Vrije Universiteit Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting MSc Business Administration<br />

                                                        (en minor entrepreneurship)<br />

                                                        hAnS en lAuRA, VeRtel eenS hoe jullie<br />

                                                        Met de FSA in AAnRAking zijn gekoMen<br />

                                                        en WAARoM jullie nu juiSt VooR deze<br />

                                                        CoMMiSSie hebben gekozen.<br />

                                                        LAURA “Ik heb natuurlijk met jou stage<br />

                                                        gelopen! Je hebt zo enthousiast over<br />

                                                        de FSA verteld dat ik ging uitzoeken<br />

                                                        wat de FSA eigenlijk inhoudt. Dat beviel<br />

                                                        mij goed en zodoende wilde ik<br />

                                                        een commissie erbij doen. De Traders<br />

                                                        Trophy vind ik heel interessant met<br />

                                                        name door de sponsors. Toen we bij<br />

                                                        Optiver waren voor een afspraak realiseerde<br />

                                                        ik me dat ik het echt heel interessant<br />

                                                        vond.”<br />

                                                        HANS “Ik ben nu Master student en ik<br />

                                                        realiseerde me dat mijn studie heel<br />

                                                        theoretisch is. Ik wilde heel graag iets<br />

                                                        tastbaars neerzetten. De FSA staat<br />

                                                        bekend om haar goede projecten en<br />

                                                        uiteindelijk heb ik gekozen voor de Traders<br />

                                                        Trophy. Het competitieve en dynamische<br />

                                                        van traden komt in dit project<br />

                                                        mooi samen. Daarnaast spreekt<br />

                                                        de branche me aan, ik heb ook een<br />

                                                        tijdje bij BinckBank gewerkt.”<br />

                                                        WAt iS/WAS een gRote uitdAging VooR<br />

                                                        jullie tijdenS dit pRojeCt?<br />

                                                        LAURA “Dat je heel duidelijk vanaf het<br />

                                                        begin aangeeft welke informatie je nodig<br />

                                                        hebt, want voor je het weet zit je<br />

                                                        elke dag te mailen omdat je nog allerlei<br />

                                                        extra dingen nodig hebt. Dat kan onduidelijkheid<br />

                                                        scheppen voor de andere<br />

                                                        verenigingen, Traders Trophy is namelijk<br />

                                                        een landelijk evenement waaraan<br />

                                                        verschillende studieverenigingen meedoen<br />

                                                        (red.).”<br />

                                                        Hans & Laura<br />

                                                        HANS “Verder werkten wij vanuit de FSA<br />

                                                        als overkoepelend en coördinerend orgaan<br />

                                                        tussen de participerende steden<br />

                                                        en verzorgden we de promotie van dit<br />

                                                        event. Het was een hele uitdaging om<br />

                                                        alle deelnemende steden aan de gang<br />

                                                        te krijgen.”<br />

                                                        hoe VeRliep die SAMenWeRking?<br />

                                                        LAURA “De samenwerking verliep heel<br />

                                                        soepel, zowel binnen de commissie met<br />

                                                        Hans, als met de verwante bedrijven.<br />

                                                        De communicatie met Lianne, recruiter<br />

                                                        Optiver (red.) en Menno, de coördinator<br />

                                                        van de Traders Trophy van Oxyor<br />

                                                        was duidelijk en efficiënt gedurende de<br />

                                                        voorbereiding en het evenement.”<br />

                                                        HANS “Wat ik heel plezierig vond is dat we<br />

                                                        zowel van Oxyor als van de sponsor Optiver<br />

                                                        het vertrouwen kregen om zelfstandig<br />

                                                        te opereren. De samenwerking was dan<br />

                                                        ook goed, mede daardoor hebben Laura<br />

                                                        en ik erg efficiënt kunnen werken.”<br />

                                                        teRug nAAR de FSA, hoe Vinden jullie<br />

                                                        het tot nu toe?<br />

                                                        LAURA “Ik vind het heel mooi dat er<br />

                                                        zoveel gemotiveerde studenten zijn.<br />

                                                        Ik vind het ook leuk dat er, naast de<br />

                                                        projecten, door het bestuur veel activiteiten<br />

                                                        worden georganiseerd om de<br />

                                                        mensen buiten je eigen commissie te<br />

                                                        leren kennen.”<br />

                                                        HANS “Studenten in commissies hadden<br />

                                                        voor mij voorheen een stoffig imago,<br />

                                                        maar hier is dat absoluut niet zo. Iedereen<br />

                                                        is heel sociaal en houdt van<br />

                                                        een grap. Daarom zijn de borrels ook<br />

                                                        zo leuk.”<br />

                                                        magazine<br />

                                                        “ Ik vind het heel mooi dat<br />

                                                        er zoveel gemotiveerde<br />

                                                        studenten zijn.”<br />

                                                        tRAdeRS tRophy iS bijnA VooRbij. WAt<br />

                                                        gAAn jullie hieRnA doen?<br />

                                                        LAURA “Ik begin in januari met mijn<br />

                                                        Master scriptie. Daarnaast werk ik 1<br />

                                                        a 2 dagen per week bij een corporate<br />

                                                        finance bedrijf, Mensink Capital. Ook<br />

                                                        heb ik nu bijna een jaar zelf een bedrijfje,<br />

                                                        GoedGeboerd, waar ik graag<br />

                                                        aan werk. En van april tot en met juni<br />

                                                        loop ik stage bij Nomura.”<br />

                                                        HANS “Ik ben ook met mijn master bezig<br />

                                                        en hiernaast doe ik ook een minor<br />

                                                        entrepreneurship. Ik heb wel gemerkt<br />

                                                        dat als je veel dingen doet, je efficiënter<br />

                                                        gaat werken.”<br />

                                                        LAURA “Dat klopt, je plant alles efficiënt<br />

                                                        en je haalt heel veel energie uit de dingen<br />

                                                        die je doet.”<br />

                                                        HANS “Als ik nu zelf een vraag mag stellen:<br />

                                                        waren wij een beetje zoals jullie<br />

                                                        verwacht hadden, nadat jullie ons hadden<br />

                                                        aangenomen?”<br />

                                                        Uit jullie sollicitaties bleek absoluut dat<br />

                                                        jullie hard zouden werken en er helemaal<br />

                                                        voor zouden gaan. We hadden<br />

                                                        echter niet verwacht dat jullie zo veel lol<br />

                                                        zouden hebben, uiteraard zijn we hier<br />

                                                        alleen maar blij om.<br />
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                                                    Op de bank bij Annisa<br />

                                                        EVA SLoFF<br />

                                                        leeFtijd 23<br />

                                                        gebooRteplAAtS Londen<br />

                                                        uniVeRSiteit Vrije Universiteit Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting BSc Economie en Bedrijfseconomie<br />

                                                        BAS YPES<br />

                                                        leeFtijd 22<br />

                                                        gebooRteplAAtS Haarlem<br />

                                                        uniVeRSiteit UvA<br />

                                                        StudieRiChting BSc Econometrie<br />

                                                        JAN WILLEM STAL<br />

                                                        leeFtijd 23<br />

                                                        gebooRteplAAtS Amstelveen<br />

                                                        uniVeRiSteit Vrije Universiteit Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting BSc Economie<br />

                                                        HENDRIK VAN STRAELEN<br />

                                                        leeFtijd 23<br />

                                                        gebooRteplAAtS Leiden<br />

                                                        uniVeRSiteit Universiteit van Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting BSc Politicologie en BSc<br />

                                                        Economie<br />

                                                        DooRTJE BRoERSEN<br />

                                                        leeFtijd 21<br />

                                                        gebooRteplAAtS Rotterdam<br />

                                                        uniVeRSiteit Universiteit van Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting BSc Economie&Bedrijfskunde<br />

                                                        jullie zijn Volop AAn de bAk op dit<br />

                                                        MoMent. bAS, AlS VooRzitteR VAn deze<br />

                                                        CoMMiSSie, hoe Vind jij het gAAn?<br />

                                                        BAS “Ik denk dat we sterk zijn begonnen.<br />

                                                        We waren eerst met z’n drieën en<br />

                                                        toen kwamen Doortje en Jan Willem<br />

                                                        erbij. Dat was echt het moment dat we<br />

                                                        gingen knallen. Misschien hebben we<br />

                                                        een hectische start gehad, maar we<br />

                                                        hebben echt een leuke groep. Iedereen<br />

                                                        is een beetje anders en daarom vullen<br />

                                                        we elkaar goed aan.”<br />

                                                        WAARoM hebben jullie VooR het<br />

                                                        CongReS gekozen?<br />

                                                        JAN WILLEM “Ik heb twee jaar geleden<br />

                                                        de Beroependagen georganiseerd.<br />

                                                        Ik wilde nogmaals wat doen, maar<br />

                                                        dan echt een puur FSA project. De<br />

                                                        Beroependagen organiseren we met<br />
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                                                        Jan Willem, Bas, Eva, Hendrik, & Doortje<br />

                                                        de VSAE. Het Congres is inhoudelijk<br />

                                                        natuurlijk een mooi project en dat<br />

                                                        trekt me ook heel erg.”<br />

                                                        HENDRIK “Ik solliciteerde in eerste instantie<br />

                                                        voor de Traders Trophy, omdat<br />

                                                        ik daar eerder aan mee heb gedaan.<br />

                                                        Dat was heel gaaf en leek me daarom<br />

                                                        wel leuk om zelf te organiseren, maar<br />

                                                        uit het oriëntatiegesprek met jou, bleek<br />

                                                        dat het Congres beter bij mijn wensen<br />

                                                        zou aansluiten. Dit is ook gebleken en<br />

                                                        in verhouding met de andere commissies<br />

                                                        bij de FSA is dit een grote groep<br />

                                                        en dat vind ik ook erg leuk.”<br />

                                                        eVA, WAt Vind je het MeeSt uitdAgend<br />

                                                        AAn het pRojeCt tot nog toe?<br />

                                                        EVA “Dat je alles helemaal zelf op moet<br />

                                                        zetten. En inhoudelijk is het ook heel<br />

                                                        leuk. Samen met Bas doe ik de acquisitie<br />

                                                        van bedrijven en dat gaat goed.”<br />

                                                        dooRtje, je bent eR, SAMen Met jAn<br />

                                                        WilleM, AlS lAAtSte bijgekoMen. hoe<br />

                                                        beVAlt het jou nu?<br />

                                                        DooRTJE “Ja goed, hoewel het wel een<br />

                                                        uitdaging voor me is om alles bij te<br />

                                                        houden. Toen ik erbij kwam was het direct<br />

                                                        ‘bam-bam-bam-bam’ en ‘dit moet<br />

                                                        nog en dat’. Maar ik leer er natuurlijk<br />

                                                        heel veel van.”<br />

                                                        hoe zijn jullie op het ondeRWeRp<br />

                                                        gekoMen?<br />

                                                        BAS “Het onderzoek naar het ideale onderwerp<br />

                                                        hebben Eva en Hendrik vooral<br />

                                                        gedaan. Ik ben er op een later moment<br />

                                                        bijgekomen.<br />

                                                        JAN WILLEM “Het zoeken naar een on-<br />

                                                        magazine<br />

                                                        derwerp is heel moeilijk, want het ligt<br />

                                                        totaal niet voor de hand.”<br />

                                                        EVA: “Eigenlijk was het ook weer heel<br />

                                                        makkelijk.”<br />

                                                        DooRTJE “Ik denk dat het zoeken naar<br />

                                                        de titel moeilijker was dan het onderwerp<br />

                                                        zelf.”<br />

                                                        BAS: “Wat wel extreem moeilijk is, is dat<br />

                                                        je eigenlijk wel weet waar je het over<br />

                                                        wilt gaan hebben, maar ook weer totaal<br />

                                                        niet. Het onderwerp is zo breed.<br />

                                                        We wisten allemaal wel wat we wilden,<br />

                                                        maar het onder woorden brengen is<br />

                                                        echt lastig.”<br />

                                                        Voldoet de FSA AAn jouW VeRWAChtingen,<br />

                                                        dooRtje?<br />

                                                        DooRTJE “Aan de ene kant wel, maar aan<br />

                                                        de andere kant ook weer niet. Ik verwachtte<br />

                                                        dat het allemaal heel serieus<br />

                                                        was, en dat is het ook wel, maar verder<br />

                                                        vind ik het wel heel gezellig en leuk.”<br />

                                                        BAS “Ja, dat geldt ook wel voor mij. Ik wist<br />

                                                        in het begin eigenlijk ook niet helemaal<br />

                                                        wat de FSA was, maar vanaf het moment<br />

                                                        dat ik ben begonnen, leer ik steeds meer<br />

                                                        over de FSA en dat bevalt me heel goed.<br />

                                                        Soms is het wel erg druk op de kamer,<br />

                                                        wanneer de andere commissies er ook<br />

                                                        zijn, ik werk dan niet zo efficiënt, maar<br />

                                                        het is dan wel heel gezellig.”<br />

                                                        Verder hebben we het nog gehad over de<br />

                                                        lange mailtjes van Jan Willem, de bazige<br />

                                                        Bas, enge commissieleden en het thema<br />

                                                        van het 16e congres dat op 26 april 2012<br />

                                                        zal plaatsvinden in het Concertgebouw.<br />

                                                        Het thema is: Managing risks during and<br />

                                                        after the sovereign debt crisis.

                                                    

                                                    Amber, Thijs, Karin<br />

                                                        WelkoM op de bAnk Mijn FAntAStiSChe<br />

                                                        ConSultition CoMMiSSie! lAten We<br />

                                                        Meteen beginnen, thijS, hoe ben jij bij<br />

                                                        de FSA teReCht gekoMen?<br />

                                                        THIJS “Het begon tijdens de Beroependagen,<br />

                                                        dat was de eerste keer dat ik in<br />

                                                        aanraking kwam met de FSA. Het sprak<br />

                                                        mij erg aan en daarom heb ik meteen<br />

                                                        het bestuur aangesproken om meer te<br />

                                                        weten te komen over de mogelijkheden<br />

                                                        binnen de FSA. Ik heb besloten om te<br />

                                                        solliciteren voor Consultition.”<br />

                                                        AMbeR, hoe ben jij in deze CoMMiSSie<br />

                                                        teReChtgekoMen?<br />

                                                        AMBER “Maud, secretaris (red.), is een<br />

                                                        vriendinnetje van mij en zij vertelde<br />

                                                        heel enthousiast over de FSA en via<br />

                                                        haar ben ik een beetje hierin gerold. Ik<br />

                                                        was namelijk al op zoek naar interessante<br />

                                                        commissies binnen mijn studierichting.<br />

                                                        Er zijn veel projecten bij de<br />

                                                        FSA, maar omdat ik heel graag kennis<br />

                                                        wilde maken met strategy consulting<br />

                                                        heb ik besloten mij aan te melden voor<br />

                                                        de commissie van Consultition. Dit is<br />

                                                        voor mij de ideale manier om commissie-ervaring<br />

                                                        op te doen.”<br />

                                                        geldt dit ook VooR jou kARin?<br />

                                                        KARIN “Ja, ik heb al wat commissie-<br />

                                                        ervaring opgedaan bij een andere studievereniging,<br />

                                                        maar ik wilde een keer<br />

                                                        een wat serieuzer project organiseren,<br />

                                                        met direct contact met bedrijven.<br />

                                                        gekomen met de FSA via het bestuur.<br />

                                                        Ik kende Henriëtte Drukker (bedrijfscontacten)<br />

                                                        al door een project in<br />

                                                        Tanzania.”<br />

                                                        tAnzAniA pRojeCt? WAt MoeSt je dAAR<br />

                                                        doen?<br />

                                                        KARIN “Wij gingen naar Tanzania en<br />

                                                        hebben daar voor private clinics onderzoek<br />

                                                        gedaan en een businessplan<br />

                                                        voor geschreven. Dit werd gedaan in<br />

                                                        samenwerking met Tanzaniaanse studenten<br />

                                                        van de lokale universiteit. Het<br />

                                                        was een hele leuke ervaring, om in zo’n<br />

                                                        andere cultuur samen te werken met<br />

                                                        mensen die ouder (ze waren gemiddeld<br />

                                                        ongeveer 35 jaar) zijn dan wij.”<br />

                                                        en hebben jullie ook Al buitenlAndeRVARing<br />

                                                        opgedAAn?<br />

                                                        AMBER “Ik nog niet, maar het lijkt me wel<br />

                                                        echt super om het een keer te doen.”<br />

                                                        THIJS “Ja, ik heb een jaar in Madison,<br />

                                                        Wisconsin gestudeerd. Ik ben specifiek<br />

                                                        naar die universiteit gegaan<br />

                                                        omdat ze daar precies deden wat ik<br />

                                                        interessant vind. Het mooie was dat<br />

                                                        ik ben binnengekomen bij de ‘lawschool’,<br />

                                                        terwijl de mensen die promoveerden<br />

                                                        aan de business school dat<br />

                                                        niet lukten. Dat vond ik wel een mooi<br />

                                                        hoogtepunt. Verder heb ik daar veel<br />

                                                        vrienden gemaakt die ik hopelijk snel<br />

                                                        weer ga bezoeken.”<br />

                                                        WAt heb je dAAR AlleMAAl geleeRd?<br />

                                                        THIJS “Hahaha, dat zijn de betere vragen!<br />

                                                        Maar goed, ik denk dat ik heb geleerd<br />

                                                        dat Nederlanders nogal kortzichtig<br />

                                                        zijn. Ze denken daar heel groots. Als<br />

                                                        ze een investment nodig hebben van<br />

                                                        bijvoorbeeld vier miljoen kijkt niemand<br />

                                                        daar van op.”<br />

                                                        AMBER “Dus daar heb je het van!”<br />

                                                        magazine<br />

                                                        AMBER HARMS<br />

                                                        leeFtijd 22<br />

                                                        gebooRteplAAtS Mijdrecht<br />

                                                        uniVeRSiteit Erasmus Universiteit<br />

                                                        (Rotterdam School of Management)<br />

                                                        StudieRiChting Msc Strategic Management<br />

                                                        THIJS BAARS<br />

                                                        leeFtijd 24<br />

                                                        gebooRteplAAtS Arnhem<br />

                                                        uniVeRSiteit Universiteit Utrecht<br />

                                                        StudieRiChting MSc Business Informatics<br />

                                                        KARIN TJEERDSMA<br />

                                                        leeFtijd 24<br />

                                                        gebooRteplAAtS Ambon (Indonesië)<br />

                                                        uniVeRSiteit Vrije Universiteit Amsterdam<br />

                                                        StudieRiChting MSc Economics<br />

                                                        “ Ik heb geleerd dat<br />

                                                        Nederlanders nogal<br />

                                                        kortzichtig zijn”<br />

                                                        WAt bedoel je dAARMee AMbeR?<br />

                                                        AMBER “In onze commissie merk je wel<br />

                                                        dat voor Thijs het onmogelijke mogelijk<br />

                                                        is. Hij mikt heel hoog en dat stimuleert<br />

                                                        ons heel erg en daarom denk ik dat we<br />

                                                        wel een energieke commissie hebben.”<br />

                                                        en WAt VooR MooiS StAAt eR AlleMAAl<br />

                                                        nog op de plAnning VooR ConSultition?<br />

                                                        THIJS “De champagneproeverij!”<br />

                                                        KARIN “Haha ja inderdaad! Dat kun je<br />

                                                        winnen als je je inschrijft voor Consultition.<br />

                                                        Maar ook de sollicitaties met de<br />

                                                        potentiële deelnemers, die lijken mij ook<br />

                                                        wel leuk. En daaraan vooraf gaat een<br />

                                                        sollicitatietraining bij een van de kantoren,<br />

                                                        dat lijkt me ook uiterst leerzaam.”<br />

                                                        WAt zijn jullie plAnnen nAdAt Con-<br />

                                                        Sultition iS AFgelopen?<br />

                                                        AMBER “Master afmaken!”<br />

                                                        KARIN “Master afmaken!”<br />

                                                        THIJS “En dat geldt ook wel een beetje<br />

                                                        voor mij. Maar eerst nog de FSA<br />

                                                        Wintersport!”<br />
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                                                    Projectreportage: International Banking Cycle<br />

                                                        IntErnatIonaL<br />

                                                        banKIng cycLE<br />

                                                        in een notendop<br />

                                                        de iBC speelt al jaren een belangrijke rol in de rekrutering van<br />

                                                        toekomstige investment Bankers op nationaal en internationaal<br />

                                                        niveau. het event wordt jaarlijks georganiseerd door de Financiële<br />

                                                        studievereniging rotterdam in samenwerking met de FsA en is<br />

                                                        tevens het grootste landelijke event op het gebied van investment<br />

                                                        Banking. het doel van de iBC is het bijeenbrengen van de<br />

                                                        ultieme studenten bij een investment Bank.<br />
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                                                        magazine<br />

                                                        In totaal zijn 10 grote partijen present:<br />

                                                        RBS, Lazard, J.P. Morgan, Bank of<br />

                                                        America Merrill-Lynch, ING, Morgan<br />

                                                        Stanley, Barclays Capital, Nomura,<br />

                                                        Deutsche Bank en Credit Suisse,<br />

                                                        waarvan de laatste 3 in Amsterdam.<br />

                                                        De Cycle begon dit jaar extreem vroeg,<br />

                                                        waardoor de eerste deadline voor aanmelding<br />

                                                        al na 3 collegedagen sloot. Dit<br />

                                                        bemoeilijkte de promotie behoorlijk<br />

                                                        en zorgde voor een spannende avond<br />

                                                        voor de deadline.<br />

                                                        Efficiënt promoten is lastig. Hoe zorg<br />

                                                        je ervoor dat je alle geïnteresseerden<br />

                                                        bereikt zonder eenieder dood te<br />

                                                        gooien met folders? Hoewel de middelen<br />

                                                        beperkt waren, hebben we toch<br />

                                                        een record aantal studenten weten te<br />

                                                        interesseren. De laatste jaren heeft de<br />

                                                        IBC een stijgende trend laten zien in het

                                                    

                                                    Door Ramon Hoebink<br />

                                                        aantal aanmeldingen. Dit is gedeeltelijk<br />

                                                        te verklaren door een efficiënte promotie<br />

                                                        maar hoogstwaarschijnlijk ook door<br />

                                                        het feit dat I-banks recentelijk veel in<br />

                                                        het nieuws zijn geweest. Hoge bonussen,<br />

                                                        machtsposities en hun rol in de<br />

                                                        financiële crisis zijn tot op de dag van<br />

                                                        vandaag een zwaar discussiepunt. Dit<br />

                                                        was ook één van de redenen voor mij<br />

                                                        om dit jaar de IBC te organiseren. Ik wilde<br />

                                                        nu wel eens weten hoe die bankiers<br />

                                                        tegen deze verschillende punten aankeken;<br />

                                                        de talloze betogen van journalisten<br />

                                                        en politici kende ik inmiddels wel.<br />

                                                        Naast de inschrijvingen voor dit jaar,<br />

                                                        vonden wij het ook belangrijk de eerste-<br />

                                                        en tweedejaars studenten erbij te<br />

                                                        betrekken en hen zo te enthousiasmeren<br />

                                                        voor Investment Banking. Zij konden<br />

                                                        tijdens de presentaties en borrels<br />

                                                        een aardig inzicht krijgen in wat ze kunnen<br />

                                                        verwachten van een baan in deze<br />

                                                        sector, waar de concurrentie moordend<br />

                                                        is en de werkdruk gelijk staat aan twee<br />

                                                        fulltime banen. Deze studenten krijgen<br />

                                                        nu de kans zich vroegtijdig voor te bereiden<br />

                                                        en zo hun kansen op een eventuele<br />

                                                        stageplek te vergroten.<br />

                                                        De aftrap van de IBC Amsterdam was<br />

                                                        voor de Japanse bank Nomura. Sinds<br />

                                                        het faillissement van Lehman Brothers<br />

                                                        in 2008 is deze bank uitgegroeid tot een<br />

                                                        wereldspeler. De deelnemers werden<br />

                                                        verwelkomd aan de Keizersgracht om<br />

                                                        aansluitend deel te nemen aan workshops.<br />

                                                        Na afloop van de case studies<br />

                                                        stond een schipperman klaar om de<br />

                                                        studenten per boot naar het Roeterseiland<br />

                                                        te vervoeren, waar een bedrijfspresentatie<br />

                                                        volgde. De informele setting<br />

                                                        op de Keizersgracht had zeker een toegevoegde<br />

                                                        waarde voor het project. Het<br />

                                                        contact tussen de bankiers en deelnemers<br />

                                                        verliep zo soepel en de bankiers<br />

                                                        konden een goede indruk krijgen van de<br />

                                                        individuele deelnemer.<br />

                                                        Credit Suisse en Deutsche Bank hielden<br />

                                                        hun workshops op het Roeterseiland,<br />

                                                        waarna ook een bedrijfspresentatie<br />

                                                        volgde en een borrel in het Amstel<br />

                                                        Hotel. Het aardige hiervan is dat zo ook<br />

                                                        de studenten die niet konden deelnemen<br />

                                                        aan de workshops, alsnog een<br />

                                                        kans kregen om in contact te komen<br />

                                                        met investment bankers. Ook hier zijn<br />

                                                        nog de nodige contacten gelegd voor<br />

                                                        “ de werkdruk stAAt gelijk<br />

                                                        AAn twee Fulltime BAnen”<br />

                                                        magazine<br />

                                                        die felbegeerde stageplek. Voor niet alleen<br />

                                                        de studenten, maar ook de commissie<br />

                                                        en de banken was het een zeer<br />

                                                        geslaagd dag. De borrels waren erg<br />

                                                        gezellig en een mooie afsluiting van een<br />

                                                        dag hard werken; voor zowel de studenten,<br />

                                                        de bankiers als de commissie.<br />

                                                        De IBC is een interessant evenement<br />

                                                        voor toekomstige bankiers, omdat<br />

                                                        blijkt dat veel van de aanwezige analisten<br />

                                                        en associates aan een stage ofwel<br />

                                                        baan zijn gekomen na deelname aan<br />

                                                        de Cycle. Dit vond ik persoonlijk heel<br />

                                                        aardig om te zien en het onderstreept<br />

                                                        maar weer dat het event fantastische<br />

                                                        carrièremogelijkheden biedt aan studenten<br />

                                                        met interesse in I-banking.<br />

                                                        Ik heb genoten van de organisatie samen<br />

                                                        met mijn commissiepartners Sjoerd Keilman<br />

                                                        en Claudia Sanua. We hebben er<br />

                                                        alles aan gedaan om het project ook dit<br />

                                                        jaar weer tot een succes te maken. Het<br />

                                                        was leerzaam en uitdagend om verantwoordelijkheid<br />

                                                        te nemen voor een dergelijk<br />

                                                        project. Daarnaast heb ik een heel<br />

                                                        aardig inzicht gekregen in de ‘cultuurverschillen’<br />

                                                        tussen de diverse Investment<br />

                                                        Banks. Het is mij duidelijk geworden dat<br />

                                                        het belangrijk is dat je kiest voor een bank<br />

                                                        die bij je past. De diversiteit aan banken<br />

                                                        maakt de IBC tot een kansrijk project,<br />

                                                        waarbij de juiste studenten bij de juiste<br />

                                                        banken terecht komen.<br />
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                                                    Carrièrespecial<br />

                                                        aDvIES tEn gronDSLag aan SuccES<br />

                                                        doe wat je leuk vind, blijf altijd kritisch<br />

                                                        en lieg niet (althans niet te veel) in je Cv.<br />

                                                        dergelijke standaard carrièreadviezen is inmiddels<br />

                                                        een ieder bekend. Carrièreadvies<br />

                                                        wordt echter pas echt waardevol wanneer<br />

                                                        het op maat gemaakt is. we vroegen een<br />

                                                        aantal mensen met bewezen succes naar<br />

                                                        ChARleS d.A. RuFFolo<br />

                                                        het beste advies dat zij zelf ooit hebben “Ik ben hoofdzakelijk op straat opgegroeid.<br />

                                                        Ik kwam uit een warm, gezel-<br />

                                                        gekregen en zodoende mede ten grondlig, Italiaans/Iers-Amerikaans gezin,<br />

                                                        maar had ook een reputatie om te<br />

                                                        slag stond aan hun succes.<br />

                                                        huilen. Van jongs af aan herkende ik<br />

                                                        de kracht van een netwerk en ik gebruikte<br />

                                                        het zelfs om me zowel in de<br />

                                                        problemen te helpen als er weer uit te<br />

                                                        komen. ‘Trouble’ was niet alleen mijn<br />

                                                        tweede naam, het was mijn mantra.<br />

                                                        Mijn broer Robert stuurde mij echter<br />

                                                        het Amerikaanse leger in om mezelf<br />

                                                        terug te kunnen vinden. Ondanks dat<br />

                                                        ik zei zeker te weten wie ik was, heeft<br />

                                                        hij mij ervan overtuigd. Ik ben 20 jaar<br />

                                                        gebleven en ging met mijn masterstitel<br />

                                                        met pensioen, dus hij had gelijk.”<br />

                                                        Rijk detigeR<br />

                                                        dolF VAn den bRink<br />

                                                        “In 2003 ben ik begonnen bij<br />

                                                        HEINEKEN als jr. Controller Productie.<br />

                                                        In deze baan werd ik direct gegrepen<br />

                                                        door de sfeer van het bedrijf, financiële<br />

                                                        zaken, maar ook het productieproces<br />

                                                        zelf. Mijn toenmalig leidinggevenden<br />

                                                        gaven mij toen de tip ‘kies een vak’.<br />

                                                        Ik heb het financiële vak gekozen en<br />

                                                        mezelf daarna als Controller van logistiek,<br />

                                                        marketing en sales kunnen<br />

                                                        ontwikkelen. Met in 2008 als prachtige<br />

                                                        uitdaging Financieel Manager van<br />

                                                        het Holland Heineken House Beijing!"<br />

                                                        ‘Proost!’<br />

                                                        Rijk Detiger is Manager Business<br />

                                                        Analyse Commercie HEINEKEN.<br />

                                                        Hij volgde de opleidingen Register<br />

                                                        Controller (RC) en Msc Economie aan<br />

                                                        de UvA.<br />
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                                                        “Tel je zegeningen, blijf altijd jezelf en<br />

                                                        verkoop nooit je ziel aan de duivel!”<br />

                                                        Dolf van den Brink is bijzonder hoogleraar<br />

                                                        Financial Instutions aan de UvA en<br />

                                                        zetelt momenteel in de RvC van Akzo<br />

                                                        Nobel. Ook is hij ex-lid Raad van Bestuur<br />

                                                        ABN Amro. In de Fiducie van dit<br />

                                                        FSA Magazine staat een uitgebreid interview<br />

                                                        met Dolf van den Brink.<br />

                                                        magazine<br />

                                                        Charles D.A. Ruffolo/ The NetworKing<br />

                                                        is de oprichter van The Networking<br />

                                                        B.V. een professionele netwerk organisatie<br />

                                                        opgericht in 1999. The Networ-<br />

                                                        King B.V. verzorgt trainingen, lezingen<br />

                                                        en publicaties. Daarnaast organiseren<br />

                                                        ze speciale evenementen.<br />

                                                        heleen MeeS<br />

                                                        “Het beste carrièreadvies dat ik ooit heb<br />

                                                        gekregen was om naar Amerika te gaan.”<br />

                                                        Heleen Mees is econoom, advocate<br />

                                                        en columnist. Ze is de auteur van drie<br />

                                                        boeken, waaronder Between Greed<br />

                                                        and Desire – The World between Wall<br />

                                                        Street and Main Street. De Fiducie van<br />

                                                        dit FSA Magazine opent met een artikel<br />

                                                        van Heleen Mees.

                                                    

                                                    Uitgaan<br />

                                                        WAt: FAwlty towers –<br />

                                                        the dining experienCe<br />

                                                        De meest succesvolle Britse tv-comedy<br />

                                                        aller tijden komt naar het theater.<br />

                                                        Kom dineren en laat u bedienen door<br />

                                                        Sybil, Basil en niet te vergeten Manuel.<br />

                                                        De nooit voltooide 13e aflevering<br />

                                                        speelt zich hier eveneens af.<br />

                                                        WAAR: Schouwburg Amstelveen<br />

                                                        WAnneeR: 10 tot 15 januari<br />

                                                        WAt: internAtionAle plAten,<br />

                                                        Cd & dvd Beurs<br />

                                                        Tijdens de Internationale Platen, CD &<br />

                                                        DVD Beurs kunnen muziekverzamelaars<br />

                                                        hun hart ophalen. Gespecialiseerde<br />

                                                        standhouders uit heel Europa<br />

                                                        bieden hier elpees, singles, cd’s en<br />

                                                        dvd’s aan.<br />

                                                        WAAR: Amsterdam RAI<br />

                                                        WAnneeR: 28 januari<br />

                                                        WAt: tijl BeCkAnd –<br />

                                                        the gentlemAn entertAiner<br />

                                                        In deze voorstelling brengt Tijl zijn verhalen,<br />

                                                        branie, passie voor muziek en<br />

                                                        improvisatietalent samen. Laat u meevoeren<br />

                                                        door iemand die denkt overal<br />

                                                        verstand van te hebben.<br />

                                                        WAAR: De Kleine Komedie<br />

                                                        WAnneeR: 08 – 10 februari<br />

                                                        WAt: 5 dAys oFF<br />

                                                        Een Amsterdams stadsfestival voor<br />

                                                        elektronische muziek en verwante<br />

                                                        disciplines als audio-visuele kunst,<br />

                                                        fotografie en film. Het festival speelt<br />

                                                        zich af rond het uitgaanshart van<br />

                                                        Amsterdam.<br />

                                                        WAAR: Paradiso / Melkweg<br />

                                                        WAnneeR: 07 tot 11 maart<br />

                                                        WAt: meesterpiAnisten 25-jArig<br />

                                                        juBileumConCert.<br />

                                                        Het zilveren jubileum van de serie<br />

                                                        Meesterpianisten op ‘meesterlijke’<br />

                                                        wijze gevierd met een verrassend, exclusief<br />

                                                        pianofeest.<br />

                                                        WAAR: Concertgebouw Amsterdam<br />

                                                        WAnneeR: 11 maart 2012<br />

                                                        WAt: nAtionAle ACCountAntsCongres<br />

                                                        Het Nationaal Accountantscongres is<br />

                                                        een carrière-evenement voor afstuderende<br />

                                                        bedrijfseconomie- en accountancystudenten<br />

                                                        en accountants met<br />

                                                        werkervaring.<br />

                                                        WAAR: Amsterdam RAI<br />

                                                        WAnneeR: 16/17 maart<br />

                                                        WAt: de Boot en het meisje<br />

                                                        Muziektheater naar de gelijknamige<br />

                                                        debuutroman van Jonathan van het<br />

                                                        Reve uit 2007. Een vriendschap tussen<br />

                                                        man en vrouw zonder liefde, kan dat<br />

                                                        nou wel of niet? www.m-lab.nl<br />

                                                        WAAR: De La Mar Theater Amsterdam<br />

                                                        WAnneeR: 08 en 20 februari<br />

                                                        magazine<br />

                                                        muSt SEE<br />

                                                        A VeRy hARold & kuMAR 3d<br />

                                                        ChRiStMAS (koMedie)<br />

                                                        Het hilarische duo van Harold en<br />

                                                        Kumar is terug en gaat weer een<br />

                                                        groot avontuur aan. 3D versie aanbevolen!<br />

                                                        dRiVe (ACtie)<br />

                                                        Een stunt driver/wheelman komt<br />

                                                        erachter dat er criminelen achter<br />

                                                        hem aan zitten na een niet goed<br />

                                                        volbrachte missie.<br />

                                                        MoneybAll (dRAMA/biogRAFie)<br />

                                                        De manager van het Oakland A<br />

                                                        honkball team creëert een succesvol<br />

                                                        systeem waarbij een computer<br />

                                                        analyse de opstelling van zijn team<br />

                                                        bepaalt.<br />
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                                                    Column<br />

                                                        Voor de tweede keer schrijf ik een grote ergernis van me af in<br />

                                                        het FSA Magazine. In de vorige uitgave besprak ik de angst<br />

                                                        van consumenten sinds de crash. Deze angst vertaalt zich in<br />

                                                        lage groeicijfers en dit zorgt voor grote problemen. De hoop<br />

                                                        is dat de financiële diepte weer zal toenemen. We zullen<br />

                                                        vergeten en weer spenderen. De ergernis die ik nu van me<br />

                                                        afschrijf is het eendimensionale gebral over de Eurozone.<br />

                                                        Zuid-Europese landen konden door de EMU goedkoop lenen,<br />

                                                        goedkoper dan ooit. Waarom dan niet? Het was als een<br />

                                                        kind een kilo suiker en een supersoaker geven. Ja, ze waren<br />

                                                        onverantwoordelijk. Maar wat niet iedereen ziet is dat er een<br />

                                                        monster van een monetair probleem onder ligt: de euro.<br />

                                                        Bij de implementie van de euro werd gekeken naar andere<br />

                                                        muntunies. VS, Italie, Duitsland. Deze vergelijkingen zijn<br />

                                                        echter krom, om een aantal redenen.<br />

                                                        Ten eerste: De arbeidsmobiliteiten zijn onvergelijkbaar. Een dalende<br />

                                                        werkloosheid in een Amerikaanse staat leidt tot verhuizingen.<br />

                                                        Men jaagt achter de banen aan. Met de verschillende<br />

                                                        talen en culturen is dit een substantieel ander verhaal in Europa,<br />

                                                        afgezien van straatmuzikanten en verklede mensen op de Dam.<br />

                                                        Ten tweede: Geen subsidies. Gebeurde wel in Italië. Een Europese<br />

                                                        ‘Unie’? Dat is een politiek woord. Welk mens voelt<br />

                                                        zich hier onderdeel van? Er is een Europees volkslied, dat<br />

                                                        over broederschap spreekt. Ode an die Freude uit Beethoven’s<br />

                                                        negende. Maar wanneer wordt deze ooit ingezet?<br />

                                                        Op het internationale toneel is West Europa zeer gebaat bij<br />

                                                        de lage wisselkoersen die volgen op de Zuid-Europese halfbakken<br />

                                                        export. Dit stuwt export enorm. Medio 2009 – medio<br />

                                                        2011 was zonder de Euro de Duitse export niet 18, maar 8<br />

                                                        procent gegroeid. De economisch zwakke landen betalen<br />

                                                        een stuk van onze export! De lage wisselkoers is echter relatief.<br />

                                                        Voor de probleemlanden met lage groei, overheidstekorten,<br />

                                                        werkloosheid en noem de diepe rottingen in de economische<br />

                                                        fundamenten maar, is de wisselkoers juist veel te<br />

                                                        hoog. Beperkte arbeidsmobiliteit en de tegenzin tot subsidies<br />

                                                        gecombineerd met gelockte wisselkoersen leidt tot een toxic<br />

                                                        mix. Een probleemland heeft eigenlijk als enige optie om een<br />

                                                        export-gedreven economische strategie op te zetten. Helaas<br />
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                                                        het<br />

                                                        monetaire monster<br />

                                                        door<br />

                                                        pAul nAp<br />

                                                        kan het, als essentieel onderdeel van deze strategie, de munt<br />

                                                        niet devalueren. Ook qua technologie halen ze het niet bij<br />

                                                        West-Europese landen. Geen prijsconcurrentie, geen kwaliteitsconcurrentie,<br />

                                                        geen export. Geen zelfstandige groei.<br />

                                                        Op een internationaal toneel verschijnen de landen dus niet.<br />

                                                        Te duur en geen talent. Nu worden bezuinigingen bloedlink:<br />

                                                        ze zouden de economie van deze landen volledig kunnen<br />

                                                        vernietigen.<br />

                                                        Stoppen met de euro is eigenlijk ook geen optie.<br />

                                                        De shockwave van afschrijvingen op sovereign debt, de faillissementen<br />

                                                        van bedrijven, et cetera, kunnen we niet dragen.<br />

                                                        Maar de stap terug in Europese eenwording, zou met<br />

                                                        name politiek veel pijn doen. De euro is onze hand, hiermee<br />

                                                        moeten we spelen.<br />

                                                        Ik zie als enige manier om de euro te stutten, handelsoverschotten<br />

                                                        te bewerkstelligen. Dan moeten we: 1) permanente<br />

                                                        plaatselijke exportsubsidies invoeren, 2) een vergrote kapitaalmobiliteit<br />

                                                        creëren door een Europese melting pot, 3)<br />

                                                        geld uitlenen en 4) probleemlanden dwingen te accepteren<br />

                                                        dat ze boven hun stand leefden en bijvoorbeeld minimumlonen<br />

                                                        moeten verlagen. Alles om de kostenkant te beteugelen<br />

                                                        – zelfs ten tijdelijke koste van koopkracht - en een poging<br />

                                                        doen tot een export gedreven strategie om economisch<br />

                                                        concurrerend te worden. Veel van dit framework kan alleen<br />

                                                        geïmplementeerd en gehandhaafd worden door een ware<br />

                                                        Europese overheid.<br />

                                                        Wat een Herculeswerk. Wat zal de tijdshorizon ver liggen. En<br />

                                                        wat zal de onwil bodemloos zijn. Misschien lukt dit nooit. Maar<br />

                                                        elke beweging in deze richting helpt en de raderen draaien.<br />

                                                        Men zegt wel ‘’een land vol bondscoaches’’. Volgende keer<br />

                                                        als je iemand hoort brallen over ‘’uit de euro schoppen’’ of<br />

                                                        ‘’ze moeten gewoon harder bezuinigen’’, herinner deze persoon<br />

                                                        er dan aan dat het een EK jaar is: Suggereer woorden<br />

                                                        als ‘poule’ en ‘spits’ en breng het gesprek op voetbal. Dat is<br />

                                                        waarschijnlijk een passender thema voor deze burgerman.<br />

                                                        Fools are my theme, let satire be my song.<br />

                                                        magazine<br />

                                                        -Lord Byron

                                                    

                                                    Wish list<br />

                                                        koRChMAR<br />

                                                        SChleSingeR A1142<br />

                                                        vAnAF €460<br />

                                                        De accountant heeft natuurlijk ook<br />

                                                        een strakke koffer nodig. Korchmar<br />

                                                        levert sinds 1917 vanuit hun basis in de<br />

                                                        Verenigde Staten kwalitatief hoge<br />

                                                        lederen koffers en tassen. De afgebeelde<br />

                                                        Schlesinger A1142 is geen uitzondering.<br />

                                                        Met een buitenzijde van<br />

                                                        Texaans stierenleer en afgewerkt met<br />

                                                        nikkel ijzerwaar is deze koffer zeker het<br />

                                                        prijskaartje waard.<br />

                                                        hp 12C 30th<br />

                                                        AnniVeRSARy edition<br />

                                                        vAnAF €69<br />

                                                        In deze accountancy special mag<br />

                                                        deze “accountant’s best friend”<br />

                                                        zeker niet op de wishlist ontbreken.<br />

                                                        Toevallig heeft Hewlett Packard<br />

                                                        recent een anniversary edition van<br />

                                                        de HP 12c uitgebracht, een financiele<br />

                                                        rekenmachine die sinds 1981 het<br />

                                                        best verkochte product van HP is en<br />

                                                        volgens HP zelf is het “The industry<br />

                                                        choice in financial calculators.”<br />

                                                        magazine<br />

                                                        teSlA Model S<br />

                                                        vAnAF €37.000<br />

                                                        SolAR goRillA<br />

                                                        vAnAF €182<br />

                                                        Om het thema even elektrisch en<br />

                                                        clean/green te houden, is hier de Solar<br />

                                                        Gorilla: een ‘photovoltaic’ oplader met<br />

                                                        laptop en smartphone aansluitingen.<br />

                                                        De buitenkant bestaat deels uit rubber<br />

                                                        zodat deze unit het zelfs in de meest<br />

                                                        uitdagende omstandigheden zal overleven.<br />

                                                        Erg handig dus voor avonturen<br />

                                                        buiten de bewoonde wereld of als de<br />

                                                        stroom op kantoor uitvalt (en je toevallig<br />

                                                        dicht bij een raam zit).<br />

                                                        De inmiddels alom bekende autofabrikant Tesla heeft aangekondigd in 2012<br />

                                                        een nieuw model op de markt te brengen naast de bestaande Roadster. Tesla,<br />

                                                        in 2003 begonnen met het produceren van elektrische auto’s zal de showroom<br />

                                                        uitbreiden met een elektrische sedan. Kopers van de nieuwe sedan hebben<br />

                                                        de keuze uit drie verschillende lithium batterijen. Het maximale bereik van de<br />

                                                        accu is ongeveer 500 kilometer. Hoewel er geen Ferrari-geluid uit de uitlaat<br />

                                                        komt (die is er namelijk niet), zal deze auto menig adrenalinejunkie tevreden<br />

                                                        stellen met een 0-100 acceleratie van 5,5 seconden.<br />
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                                                    Rogue Traders<br />

                                                        bILLIon DoLLar trIo<br />

                                                        het traders vak onderscheidt zich van vele andere beroepen op basis<br />

                                                        van de excessieve beloningen en de extreem hoge dosis spanning<br />

                                                        en sensatie op de werkvloer. voor sommige traders zijn de<br />

                                                        beloningen echter niet excessief gebleken en zij ervaren de spanning<br />

                                                        slechts als dagelijkse routine. om hun behoeften te bevredigen<br />

                                                        besloten ze enorme risico’s te nemen. toch deden zelfs deze<br />

                                                        waaghalzen aan risicodekking; ze handelden namelijk niet met hun<br />

                                                        eigen geld. dit is het verhaal van drie van de bekendste “rogue<br />

                                                        traders” ooit; kweku Adoboli, nick leeson en jérôme kerviel.<br />

                                                        Kweku Adoboli studeerde in 2003 af<br />

                                                        aan de University of Nottingham waar<br />

                                                        hij Computer Science en Management<br />

                                                        studeerde. Tijdens zijn opleiding is hem<br />

                                                        klaarblijkelijk niet vertelt dat het verstandig<br />

                                                        is om van andermans fouten te<br />

                                                        leren, want hem wachtte hetzelfde lot<br />

                                                        als Nick Leeson en Jérôme Kerviel.<br />

                                                        Twee maanden na het behalen van<br />

                                                        zijn diploma begon Adoboli zijn car-<br />
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                                                        kWeku Adoboli<br />

                                                        2 miljArd dollAr<br />

                                                        rière bij UBS. De eerste drie jaar<br />

                                                        werkte hij als ‘trade support analyst’<br />

                                                        op een back-office afdeling. Daarna<br />

                                                        maakte hij net als Jérôme Kerviel<br />

                                                        promotie naar de Delta-One afdeling.<br />

                                                        En net als Kerviel begon Adoboli te<br />

                                                        speculeren op de DAX-index en de<br />

                                                        Eurostoxx-index. Om toch nog enige<br />

                                                        originaliteit te waarborgen nam hij<br />

                                                        ook een aantal speculatieve posities<br />

                                                        magazine<br />

                                                        op de S&P 500 index.<br />

                                                        Uiteindelijk werd Kweku Adoboli in<br />

                                                        september 2011 gearresteerd op<br />

                                                        verdenking van fraude en ongeautoriseerde<br />

                                                        handel. Adoboli’s bewondering<br />

                                                        voor zijn voorgangers wordt<br />

                                                        bevestigd door het feit dat hij heeft<br />

                                                        gekozen voor hetzelfde advocatenkantoor<br />

                                                        als Nick Leeson, namelijk<br />

                                                        Kingsley Napley.

                                                    

                                                    Door Maxime Schmitt<br />

                                                        “ voor sommige trAders zijn de Beloningen<br />

                                                        eChter niet exCessieF geBleken en zij ervAren<br />

                                                        de spAnning sleChts Als dAgelijkse routine."<br />

                                                        Nick Leeson zelf, is de trotse bedenker<br />

                                                        van de term “Rogue Trader.” Hij gebruikte<br />

                                                        de term als titel voor zijn boek,<br />

                                                        waarin hij uitgebreid vertelt hoe hij<br />

                                                        hoogstpersoonlijk Barings Bank kapot<br />

                                                        maakte.<br />

                                                        Het verhaal vind plaats in Singapore,<br />

                                                        waar hij voor Barings Bank als general<br />

                                                        manager aan een nieuw project werkte<br />

                                                        betreffende future markets aan de<br />

                                                        Singapore International Monetary Exchange.<br />

                                                        Vanaf 1992 maakte hij illegale<br />

                                                        speculatieve transacties, welke zo’n 10<br />

                                                        procent van Barings jaarlijkse omzet<br />

                                                        opleverden. Persoonlijk leverde dit hem<br />

                                                        bonussen van 130,000 dollar op, terwijl<br />

                                                        zijn jaarsalaris 50,000 dollar bedroeg.<br />

                                                        Pas in 1994 kwam hij voor het eerst in<br />

                                                        Over Jérôme Kerviel’s jaren als begin<br />

                                                        twintiger is niet heel veel bekend, maar<br />

                                                        één ding staat vast; hij is in 1999 op<br />

                                                        tweeëntwintigjarige leeftijd naar de<br />

                                                        bioscoop gegaan, heeft daar Ewan<br />

                                                        McGregor als Nick Leeson in Rogue<br />

                                                        Trader gezien en raakte geïnspireerd.<br />

                                                        Een jaar later studeerde hij af aan de<br />

                                                        Université Lumière Lyon 2 met een Msc<br />

                                                        Finance, gespecialiseerd in Financial<br />

                                                        Market Control. Hij startte zijn carrière<br />

                                                        op de controle-afdeling bij Société Générale<br />

                                                        en werd in 2005 gepromoveerd<br />

                                                        naar de Delta One-afdeling, een trading-tak<br />

                                                        van Société Générale.<br />

                                                        niCk leeSon<br />

                                                        1,4 miljArd dollAr<br />

                                                        aanraking met justitie. Niet vanwege<br />

                                                        zijn illegale speculaties, maar omtrent<br />

                                                        een ‘mooning’ incident in een Singaporese<br />

                                                        bar, ’ een absolute doodzonde<br />

                                                        in ‘Fine City.’ Tegelijkertijd sloegen zijn<br />

                                                        excessieve winsten om naar enorme<br />

                                                        verliezen die hij stiekem verstopte op<br />

                                                        een geheime rekening met het nummer<br />

                                                        88888, ironisch genoeg een geluksgetal<br />

                                                        in China.<br />

                                                        Januari 1995 markeerde het begin van<br />

                                                        het eind. Leeson plaatste een short<br />

                                                        straddle op de SIMEX en Nikkei, speculerende<br />

                                                        dat de beurzen amper zouden<br />

                                                        bewegen. De daaropvolgende morgen<br />

                                                        werd Japan echter getroffen door een<br />

                                                        enorme aardbeving, waardoor de Aziatische<br />

                                                        beurzen inclusief Leeson’s posi-<br />

                                                        jéRôMe keRViel<br />

                                                        4,9 miljArd euro<br />

                                                        Na tegenvallende resultaten als trader,<br />

                                                        begon Kerviel met grootschalige<br />

                                                        speculaties op stijgingen van de DAXindex<br />

                                                        en de Eurostoxx-index, welke hij<br />

                                                        regelde op basis van een fictief bedrijf.<br />

                                                        Uiteindelijk had Kerviel long posities<br />

                                                        opgebouwd van 18 miljard euro in de<br />

                                                        DAX-index, 30 miljard euro in de Dow<br />

                                                        Jones Euro Stoxx 50 en 2 miljard euro<br />

                                                        in het Britse FTSE. In totaal heeft Kerviel<br />

                                                        4,9 miljard euro verloren op deze<br />

                                                        speculatieve posities, hoewel sommigen<br />

                                                        partijen beweren dat ‘slechts’ 1,5<br />

                                                        miljard op Kerviel’s conto kan worden<br />

                                                        geschreven.<br />

                                                        magazine<br />

                                                        ties in een vrije val geraakten. Leeson<br />

                                                        probeerde de verliezen op te vangen<br />

                                                        door nog risicovollere handelingen, resulterend<br />

                                                        in nog grotere verliezen.<br />

                                                        Op 23 februari 1995 lag een briefje met<br />

                                                        de tekst “I’m sorry” op Leeson’s bureau<br />

                                                        en bleek hij Singapore te zijn ontvlucht.<br />

                                                        In november 1995 werd hij gearresteerd<br />

                                                        in Frankfurt, waarna hij werd uitgeleverd<br />

                                                        naar Singapore en werd hij veroordeeld<br />

                                                        voor een gevangenisstraf van zes<br />

                                                        jaar voor fraude en het misleiden van<br />

                                                        zijn supervisors over zijn speculatieve<br />

                                                        transacties. Uiteindelijk kwam hij na<br />

                                                        vier jaar vrij. De totale verliezen die Nick<br />

                                                        Leeson werden toegeschreven bedroegen<br />

                                                        827 miljoen Britse pond, ongeveer<br />

                                                        1,4 miljard US dollar.<br />

                                                        Jérôme Kerviel werd in oktober 2010<br />

                                                        veroordeeld tot drie jaar gevangenisstraf<br />

                                                        plus nog eens twee jaar voorwaardelijk<br />

                                                        voor valsheid in geschrifte<br />

                                                        en misbruik van vertrouwen. Daarnaast<br />

                                                        moet hij Société Générale de door hem<br />

                                                        aangerichte schade van 4,9 miljard<br />

                                                        euro vergoeden. Waarschijnlijk betekent<br />

                                                        dit dat de twee uitstaande voorwaardelijke<br />

                                                        jaren uiteindelijk als onvoorwaardelijk<br />

                                                        zullen worden ingevuld.<br />

                                                        Hoe krijgt Jérômmeke anders 4,9 miljard<br />

                                                        euro bij elkaar gesprokkeld?<br />
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                                                    FSA meets: Mazars<br />

                                                        bedRijFSpRoFiel<br />

                                                        mAzArs<br />

                                                        AAntAl lAnden geVeStigd<br />

                                                        61 landen<br />

                                                        AAntAl MedeWeRkeRS WeReldWijd<br />

                                                        14.000<br />

                                                        AAntAl MedeWeRkeRS nl<br />

                                                        850<br />

                                                        geMiddelde leeFtijd ondeR peRSoneel<br />

                                                        25-30 jaar<br />

                                                        SeCtoR<br />

                                                        Klanten bevinden zich voornamelijk in het<br />

                                                        MKB segment<br />

                                                        pRoFiel inteRVieWee<br />

                                                        Christel de jong<br />

                                                        leeFtijd<br />

                                                        25 jaar<br />

                                                        opleiding<br />

                                                        Master Accountancy aan UvA afgerond in 2010, nu bezig met<br />

                                                        Post Master Accountancy in deeltijd aan Business School of<br />

                                                        Amsterdam.<br />

                                                        neVenACtiViteiten tijdenS opleiding<br />

                                                        Tijdens mijn studententijd ben ik lid geweest van studentenvereniging<br />

                                                        ASC/AVSV. In het jaar 2006/2007 ben ik bestuur<br />

                                                        (functie: questor) geweest van mijn Dispuut (Audentes) binnen<br />

                                                        ASC/AVSV.<br />

                                                        AAntAl jARen ACtieF bij MAzARS<br />

                                                        3 jaar (2 jaar parttime, 1 jaar fulltime)<br />

                                                        Ik begon aan de studie bedrijfseconomie met nog geen idee<br />

                                                        wat ik ermee wilde, maar gaandeweg kwam ik erachter dat ik<br />

                                                        Accountancy interessant vond en er verder mee wilde. Daarom<br />

                                                        koos ik na mijn bachelor voor de Master Accountancy.<br />

                                                        De studie is echter heel theoretisch. Om wat meer inzicht te<br />

                                                        krijgen in de praktijk en zeker te weten dat dit de juiste keuze<br />

                                                        was, ben ik naast de Master studie voor 2 dagen per week<br />

                                                        bij Mazars gaan werken.<br />

                                                        Aangezien zowel de studie als het werk mij erg goed bevielen,<br />

                                                        ben ik nadat ik ben afgestudeerd fulltime gaan werken<br />

                                                        bij Mazars en begonnen aan de Post Master Accountancy<br />

                                                        in deeltijd. Dit betekent dat je van maandag t/m donderdag<br />

                                                        aan het werk bent en op vrijdag college hebt. De combinatie<br />

                                                        van werken en studeren is soms best pittig, maar tegelijkertijd<br />

                                                        vind ik het heel fijn en afwisselend om na vier dagen<br />

                                                        werken, op vrijdag een dagje college te hebben en zo de collegestof<br />

                                                        direct te kunnen toepassen tijdens mijn dagelijkse<br />

                                                        werkzaamheden.<br />

                                                        Ik heb voor Mazars gekozen omdat ik het zowel een professionele<br />

                                                        organisatie vond als een werkplek waar een informele<br />

                                                        sfeer hangt en iedereen leuk met elkaar om gaat. Wat<br />

                                                        mij ook erg aansprak was de mentaliteit “Rules don´t Rule”!<br />

                                                        Binnen de accountancy zijn er veel regels en daar moet je<br />

                                                        je natuurlijk aan houden, maar binnen Mazars wordt je gestimuleerd<br />

                                                        verder te denken en je niet te verschuilen achter<br />

                                                        de regels.<br />

                                                        Ik werk nu ruim een jaar fulltime bij Mazars en ben inmiddels<br />

                                                        senior assistant. Ik heb het nog steeds erg naar mijn zin, het<br />

                                                        werk is heel afwisselend en je kunt er snel in groeien. Mazars<br />

                                                        is een organisatie die qua omvang precies bij mij past;<br />

                                                        groot genoeg voor doorgroei- en opleidingsmogelijkheden,<br />

                                                        maar ook niet te groot zodat je jouw eigen weg kunt gaan<br />

                                                        en er een persoonlijke sfeer heerst. Zo worden er ook ac-<br />

                                                        tiviteiten georganiseerd, zowel vanuit Mazars, als op eigen<br />

                                                        initiatief. Denk hierbij aan borrels, etentjes, sporttoernooien<br />

                                                        en een skivakantie.<br />

                                                        Alle werkdagen zijn heel verschillend, afhankelijk van de periode<br />

                                                        en de klant. Ons uiteindelijke eindproduct is een controleverklaring<br />

                                                        bij de jaarrekening van de klant. In de zomer<br />

                                                        beginnen we met de voorbereidingen voor de controles, in<br />

                                                        het najaar zijn de interim controles. Hierbij beoordelen we<br />

                                                        de interne processen van de klant. Dit houdt in dat we met<br />

                                                        verschillende personen binnen een onderneming praten om<br />

                                                        de procedures vast te stellen. Je zit dan bijna elke week bij<br />

                                                        een andere klant.<br />

                                                        In de winter en het voorjaar controleren we de jaarrekening.<br />

                                                        Hierbij ben je voornamelijk bezig met de cijfers maar heb<br />

                                                        je ook contact met de klant. Ook dan zit je elke week bij<br />

                                                        een andere klant. Door de grote diversiteit aan klanten en<br />

                                                        de verschillende werkzaamheden is het werk heel afwisselend<br />

                                                        en leerzaam. Een greep uit mijn klantenportefeuille:<br />

                                                        reclame- mediabureaus, handelsbedrijven, vermogensbeheerder,<br />

                                                        advocatenkantoor, stichting, productiebedrijven en<br />

                                                        een uitgeverij. Naast diverse klanten is ook voor iedere klant<br />

                                                        de teamsamenstelling weer anders.<br />

                                                        Als je er aan denkt de accountancykant op te gaan, kan ik je<br />

                                                        aanraden om van te voren al eens een dag mee te lopen, inhousedagen<br />

                                                        te volgen, een stage te lopen of net als ik alvast<br />

                                                        als bijbaantje te beginnen bij een accountantskantoor. Op<br />

                                                        die manier kan je goed inschatten of het vak iets voor jou is<br />

                                                        en kom je er meteen achter of het bedrijf bij je past!<br />

                                                        enthouSiASt geWoRden?<br />

                                                        Voor meer informatie of een meeloopdag kun je contact opnemen<br />

                                                        met Mazars op tel. 088-2771550 of per mail naar recruitment@mazars.nl.<br />

                                                        Je kunt je dan richten tot Glenn Holster.<br />

                                                        magazine<br />
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                                                    Projectreportage Traders Trophy<br />

                                                        DE bEStE StuDEnt traDEr<br />

                                                        van nEDErLanD IS bEKEnD<br />

                                                        we hebben hem! na 8 voorrondes in studentensteden<br />

                                                        door heel nederland, ruim<br />

                                                        500 aanmeldingen en een grootse finale<br />

                                                        op Beursplein 5 is de winnaar van de<br />

                                                        nederlandse traders trophy 2011 bekend.<br />

                                                        jos mijnarends is als Best student trader uit<br />

                                                        de bus gekomen. hij heeft naast een plek<br />

                                                        in de global Final, een beleggingstraining<br />

                                                        ter waarde van 10.000 euro en twee tickets<br />

                                                        “around the world”, 1000 euro gewonnen!<br />

                                                        Foto: jon VAn SChoonhoVen<br />
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                                                        De Traders Trophy is een wedstrijd gericht<br />

                                                        op ambitieuze studenten waarin<br />

                                                        door middel van een simulatiespel een<br />

                                                        dag traden wordt gesimuleerd in 1 uur.<br />

                                                        Het spel, dat ontwikkeld is door Oxyor,<br />

                                                        is zeer realistisch. Als deelnemer moet<br />

                                                        je in een split second beslissingen nemen<br />

                                                        aan de hand van het laatste nieuws<br />

                                                        en wordt je benaderd door fictieve<br />

                                                        klanten maar ook door collega student<br />

                                                        traders die deelnemen aan het spel.<br />

                                                        De deelnemers worden beoordeeld<br />

                                                        op basis van de gegenereerde winst,<br />

                                                        maar er wordt vooral gekeken naar het<br />

                                                        risicoprofiel en de klantvriendelijkheid.<br />

                                                        Dit high-end event wordt mogelijk gemaakt<br />

                                                        door het toonaangevende proprietary<br />

                                                        trading bedrijf Optiver. Tijdens<br />

                                                        de rondes was Optiver actief op zoek<br />

                                                        naar nieuw talent. De Traders Trophy<br />

                                                        is dus een unieke kans voor studenten<br />

                                                        met interesse voor trading om zich in<br />

                                                        de kijker te spelen en tevens kennis te<br />

                                                        maken met traden.<br />

                                                        In samenwerking met 7 studentenverenigingen<br />

                                                        door heel Nederland hebben<br />

                                                        wij, de Traders Trophy Commissie, de<br />

                                                        voorrondes op poten gezet. Uit naam<br />

                                                        van de FSA hebben wij de voorrondes<br />

                                                        en promotie in alle studentensteden<br />

                                                        gecoördineerd en de voorronde in Amsterdam<br />

                                                        georganiseerd. Na een meeting<br />

                                                        met alle participerende studentensteden<br />

                                                        en andere betrokken op het<br />

                                                        kantoor van Optiver zijn we aan de slag<br />

                                                        gegaan. Afgezien van wat gesprekken<br />

                                                        met ‘’helpdesks’’ van enkele universiteiten<br />

                                                        die werkelijk tenenkrommend<br />

                                                        waren, is de organisatie vrij vlekkeloos<br />

                                                        verlopen. De inschrijvingen kwamen al<br />

                                                        snel goed op gang, maar stagneerde<br />

                                                        enigszins tegen het einde van de inschrijvingsperiode.<br />

                                                        Voor ons een reden<br />

                                                        om onze promotiestrategie aan te<br />

                                                        passen en onder andere commissielid<br />

                                                        Laura in te zetten om collegepraatjes te<br />

                                                        houden en dat werkte!

                                                    

                                                    Door Laura Sleurink & Hans Faas<br />

                                                        “ veel enthousiAste studenten willen volgend<br />

                                                        jAAr weer meedoen”<br />

                                                        Onze doelstelling is bereikt, de voorrondes<br />

                                                        zijn prima verlopen en de opkomst<br />

                                                        was goed. Optiver is zeer tevreden<br />

                                                        over het aantal talenten waarmee<br />

                                                        ze in aanraking zijn gekomen en wij<br />

                                                        hebben veel enthousiaste studenten<br />

                                                        gesproken die volgend jaar weer deel<br />

                                                        willen nemen. Opvallend was wel dat<br />

                                                        we buitenproportioneel veel mannelijke<br />

                                                        deelnemers hadden, dus wellicht moeten<br />

                                                        we volgend jaar de promotie strategie<br />

                                                        iets aanpassen om ook dames aan<br />

                                                        te spreken om deel te nemen.<br />

                                                        Op 8 december was het dan zover,<br />

                                                        de finale van de Nederlandse Traders<br />

                                                        Trophy! De beste 30 deelnemers uit de<br />

                                                        voorrondes verzamelden zich bij Euronext<br />

                                                        op Beursplein 5 om het tegen<br />

                                                        elkaar op te nemen. Maar voordat ze<br />

                                                        de strijd tegen elkaar aan konden gaan,<br />

                                                        moesten ze eerst veilig het gebouw<br />

                                                        binnen zien te komen. Een challenge<br />

                                                        op zich, aangezien de politie bezig<br />

                                                        was de campinggasten, die uit protest<br />

                                                        tegen financiële instellingen en grootverdieners<br />

                                                        het plein hadden bezet, te<br />

                                                        verwijderen. De Occupiers wilden hun<br />

                                                        tentjes niet zomaar verlaten, dus het<br />

                                                        entree was wat rommelig, maar dat kon<br />

                                                        onze talenten er niet van weerhouden<br />

                                                        om een van de beste prestaties uit de<br />

                                                        geschiedenis van de Traders Trophy te<br />

                                                        realiseren.<br />

                                                        Een uur traden, telefoontjes, bied- en<br />

                                                        laatprijzen doorgeven en een grote<br />

                                                        hoeveelheid adrenaline verder, was het<br />

                                                        eindelijk zo ver en werd de top 3 bekendgemaakt!<br />

                                                        We zijn ontzettend trots<br />

                                                        op alle (Amsterdamse) studenten die<br />

                                                        de finale hebben gehaald, en natuurlijk<br />

                                                        op de beste Nederlandse Student Trader<br />

                                                        van 2011, Jos Mijnarends.<br />

                                                        Ons doel tijdens de organisatie van de<br />

                                                        Traders Trophy was om studenten de<br />

                                                        kans te geven om op een laagdrem-<br />

                                                        pelige, interactieve en realistische<br />

                                                        manier kennis te maken met trading<br />

                                                        en potentiële werkgevers. Wij zijn ervan<br />

                                                        overtuigd dat dat dit jaar wederom<br />

                                                        is gelukt, en kijken met veel plezier<br />

                                                        en goede herinneringen terug op het<br />

                                                        evenement! Maar... het is nog niet helemaal<br />

                                                        afgelopen, want op 3 mei 2012<br />

                                                        zal de Global Final plaatsvinden in Amsterdam<br />

                                                        bij Euronext. Wie weet krijgt<br />

                                                        Rogier (Bedrijfscontacten red.) gelijk<br />

                                                        met zijn speech en kunnen we laten<br />

                                                        zien “what the Dutch are made of”!<br />

                                                        Mijn naam is Leon Unk, 25 jaar en<br />

                                                        sinds 1 november ben ik werkzaam bij<br />

                                                        Optiver als Wholesale Trader. Tijdens<br />

                                                        mijn studie Business Administration<br />

                                                        aan de VU heb ik voor de FSA eerst de<br />

                                                        beleggingscompetitie georganiseerd<br />

                                                        (nu National Investment Competition)<br />

                                                        en het jaar daarna het Congres. Daarnaast<br />

                                                        heb ik tijdens mijn periode als<br />

                                                        actief FSA-lid aan diverse projecten<br />

                                                        deelgenomen waaronder de Traders<br />

                                                        Trophy in 2010 waar ik de finale mocht<br />

                                                        spelen op Beursplein 5.<br />

                                                        hoe heb jij de tRAdeRS tRophy deStijdS<br />

                                                        AlS Student eRVARen?<br />

                                                        Dit was voor mij destijds een fantastische<br />

                                                        ervaring en een goede mogelijkheid<br />

                                                        om eens in de huid van een handelaar<br />

                                                        te kruipen. Je leert quotes (bied<br />

                                                        & laat prijzen) af te geven en je ervaart<br />

                                                        hoe het is om in een korte periode geld<br />

                                                        te verdienen of te verliezen. Ook moet<br />

                                                        magazine<br />

                                                        We noemen geen namen, maar willen<br />

                                                        graag iedereen bedanken die<br />

                                                        ons op enige manier heeft geholpen;<br />

                                                        Optiver, Oxyor, NYSE Euronext, alle<br />

                                                        deelnemers, de FAN-steden en natuurlijk<br />

                                                        alle overige commissies die<br />

                                                        ons gelach op de kamer hebben aangehoord!!<br />

                                                        We kunnen er eigenlijk heel kort over<br />

                                                        zijn, de Traders Trophy 2011 was een<br />

                                                        top-evenement, zoals het de FSA betaamt!<br />

                                                        je snel beslissingen maken en een hoop<br />

                                                        verschillende zaken in de gaten houden<br />

                                                        om een goed resultaat neer te zetten.<br />

                                                        in hoeVeRRe VAlt een tRAdeRS tRophy te<br />

                                                        VeRgelijken Met een bAAn AlS tRAdeR?<br />

                                                        Het geven van quotes, snelle beslissingen<br />

                                                        maken; dat zijn allemaal dingen die<br />

                                                        op een echte handelsdag ook aan de<br />

                                                        orde komen. Er zijn echter ook verschillen<br />

                                                        tussen handel gedurende de Traders<br />

                                                        Trophy en de handel op de echte markt.<br />

                                                        Zo maak je bij de Traders Trophy de<br />

                                                        meeste winst door een bepaalde (delta)<br />

                                                        positie in te nemen die binnen de vooraf<br />

                                                        gestelde limieten ligt. Je gaat dan winst<br />

                                                        maken op het moment dat de markt<br />

                                                        voor jou de goede kant op beweegt. Als<br />

                                                        trader bij Optiver verschaf je liquiditeit<br />

                                                        aan de markt door continu quotes af<br />

                                                        te geven, maar probeer je wel zo delta<br />

                                                        neutraal mogelijk te handelen.<br />

                                                        Welk AdVieS heb je VooR Studenten<br />

                                                        die een bAAn AlS tRAdeR AMbiëRen?<br />

                                                        Voor een trader is het belangrijk om interesse<br />

                                                        te hebben in financiële markten.<br />

                                                        Dus mocht je een baan als handelaar<br />

                                                        ambiëren dan kan ik je twee dingen<br />

                                                        aanbevelen: Houd het financiële nieuws<br />

                                                        in de gaten en probeer zelf eens te handelen<br />

                                                        in opties om er achter te komen of<br />

                                                        het echt wat voor je is!<br />
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                                                    Nieuws uit de Pijlers<br />

                                                        Als interessante toevoeging tot controller<br />

                                                        vs. accountant (zie pagina 22),<br />

                                                        blijkt volgens het recente Alterim Beloningsonderzoek<br />

                                                        dat een RC (registercontroller)<br />

                                                        gemiddeld meer verdient<br />

                                                        dan een RA (registeraccountant). Het<br />

                                                        verschil van ongeveer vijftien procent<br />

                                                        vermindert na tien jaar werkervaring,<br />

                                                        waarna de salarissen van de twee beroepen<br />

                                                        naar elkaar toe groeien.<br />

                                                        Meerdere banken uit de EU zullen hun<br />

                                                        kapitaalpositie moeten verbeteren van<br />

                                                        toezichthouder EBA.<br />

                                                        Dit kan op twee manieren: kapitaal winnen<br />

                                                        of het evenwicht aanpassen door<br />

                                                        minder geld uit te lenen. Een moeilijke<br />

                                                        beslissing.<br />

                                                        EBA, de Europese bankentoezichthouder,<br />

                                                        heeft hardere kapitaaleisen aan<br />

                                                        banken gesteld.<br />

                                                        Een aantal Europese landen zullen<br />

                                                        daardoor tegen eind juni hun Core<br />

                                                        Tier 1-kapitaal ratio moeten verhogen<br />

                                                        om eventuele verliezen op te kunnen<br />

                                                        vangen. Volgens de EBA hebben de<br />

                                                        banken ongeveer 100 miljard nodig.<br />

                                                        Eén manier om kapitaal te verhogen<br />

                                                        is om aandelen uit te geven. Maar<br />

                                                        voor een aantal banken is dit te veel<br />

                                                        gevraagd. De Duitse Commerzbank<br />

                                                        bijvoorbeeld, heeft een beurswaarde<br />

                                                        ACCountAnCy<br />

                                                        bAnking<br />

                                                        Piet-Jan Boringa van Alterim stelt dat<br />

                                                        het verschil vooral in de groep van<br />

                                                        zes tot tien jaar werkervaring te zien<br />

                                                        is. ‘Daar zien we de grote verschillen,<br />

                                                        verschillen van zo’n € 10.000 op<br />

                                                        jaarbasis.’ Volgens de onderzoekers is<br />

                                                        het deels te wijden aan verschillende<br />

                                                        instroomtrajecten. Waar een relatief<br />

                                                        groot aantal RA’s van de HBO instromen,<br />

                                                        komen de RC’s vooral vanaf de<br />

                                                        universiteit. Dit zou de controllers een<br />

                                                        voorsprong geven.<br />

                                                        van 1,8 miljard terwijl er een extra<br />

                                                        5,3 miljard nodig is. De Italiaanse<br />

                                                        bank Unicredit bevind zich<br />

                                                        in een vergelijkbare situatie en zal<br />

                                                        mogelijk genationaliseerd moeten<br />

                                                        worden.<br />

                                                        Ook de Utrechtse bank SNS Reaal<br />

                                                        zal via de beurs proberen kapitaal<br />

                                                        te verhogen. Ze moeten van<br />

                                                        een beurswaarde van 520 miljoen<br />

                                                        naar 679 miljoen, een stap die voor<br />

                                                        aandeelhouders een significante<br />

                                                        verwatering zal betekenen.<br />

                                                        Een andere mogelijkheid is het uitlenen<br />

                                                        van minder geld. De Spaanse<br />

                                                        bank Santander dacht eerder<br />

                                                        te kunnen voldoen aan de eisen,<br />

                                                        maar die zijn inmiddels flink bijgesteld.<br />

                                                        Er zal acht miljard aan kapitaal<br />

                                                        intern gegenereerd worden,<br />

                                                        terwijl de overige miljarden van<br />

                                                        desinvesteringen en het beperken<br />

                                                        van leningen zullen komen.<br />

                                                        In miljarden euro’s BeurswAArde nu extrA kApitAAl nodig<br />

                                                        BAnCo sAntAnder 49 15,3<br />

                                                        Bnp pAriBAs 37,2 1,5<br />

                                                        soCiété générAle 13,8 2,1<br />

                                                        deutsChe BAnk 26 3,2<br />

                                                        CommerzBAnk 1,8 5,3<br />

                                                        uniCredit 14 8<br />

                                                        sns reAAl 0,52 0,16<br />

                                                        dexiA 0,64 6,3<br />

                                                        magazine<br />

                                                        inVeStMentS<br />

                                                        Miljardair Warren Buffet heeft bekend<br />

                                                        gemaakt dat hij met de miljarden die hij<br />

                                                        vorig jaar onder censuur van de SEC<br />

                                                        aan aandelen uitgaf meer dan 5 procent<br />

                                                        van IBM heeft gekocht.<br />

                                                        Buffett maakte de 10,7 miljard dollar<br />

                                                        aandelenkoop eind vorig jaar op CNBC<br />

                                                        openbaar. Het bedrijf van meneer Buffett<br />

                                                        is Berkshire Hathaway Inc. Buffett<br />

                                                        is in zijn lange geschiedenis meestal ver<br />

                                                        van ‘high-tech’ bedrijven gebleven met<br />

                                                        de reden dat de toekomst van de firma’s<br />

                                                        te moeilijk te voorspellen is.<br />

                                                        Maar na recentelijk jaarverslagen te lezen<br />

                                                        van IBM en contact op te nemen<br />

                                                        met IT takken van een aantal van zijn<br />

                                                        bedrijven is zijn kijk, in ieder geval op<br />

                                                        IBM, duidelijk veranderd. Hij zei dat hij<br />

                                                        veel eerder de core business van de<br />

                                                        tech- en consultancygigant had moeten<br />

                                                        bestuderen.<br />

                                                        “There’s a fair amount of presumption<br />

                                                        in many places that if you’re with IBM,<br />

                                                        you stay with them,” zei Buffett.<br />

                                                        Berkshire heeft sinds maart ’11 ongeveer<br />

                                                        64 miljoen aandelen gekocht,<br />

                                                        ongeveer 5,5 procent van IBM. Buffett<br />

                                                        gelooft dat ze een solide strategie hebben<br />

                                                        om de toekomst tegemoet te gaan.<br />

                                                        ConSultAnCy<br />

                                                        Eind vorig jaar werd de ‘Management<br />

                                                        Team 100’ weer gepubliceerd, een lijst<br />

                                                        van de beste Nederlandse adviesbureaus.<br />

                                                        De eerste 15 bleven, zoals in de<br />

                                                        voorgaande vier jaren, gedomineerd<br />

                                                        door ‘the usual suspects’. Er was binnen<br />

                                                        de top 15 slechts één nieuwkomer,<br />

                                                        The Brown Paper Company.<br />

                                                        The Brown Paper Company (BPC),<br />

                                                        een consultancykantoor uit Bilthoven,<br />

                                                        scoorde zelfs het hoogste in vier categorieën;<br />

                                                        prijs/kwaliteit, inhoudelijke<br />

                                                        kennis, tijdsplanning en flexibiliteit. Dit<br />

                                                        resultaat is volgens het bedrijf te danken<br />

                                                        aan de zogenaamde Brown Paper<br />

                                                        methode, een unieke aanpak van het<br />

                                                        bedrijf, waar in 2009 een boek aan is<br />

                                                        gewijd: ‘de Brown Paper-methode’.<br />
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                                                    FSA in beeld<br />

                                                        01 02<br />

                                                        03 04<br />

                                                        01 Professionele cocktails op de Commissieavond.<br />

                                                        02 De dag wordt begonnen in de Londense Starbucks tijdens de trip<br />

                                                        van het bestuur aan London.<br />

                                                        03 Het bestuur dineert voorafgaand aan de Commissieavond.<br />

                                                        04 Actieve Leden Dag werd vervolgd in Chupitos.<br />

                                                        05 De drie snelste karters van de dag op het podium tijdens de ALD.<br />

                                                        42<br />

                                                        magazine<br />

                                                        05

                                                    

                                                    06 07<br />

                                                        08 09<br />

                                                        10<br />

                                                        magazine<br />

                                                        06 Klassieke telefooncel in hartje<br />

                                                        Londen.<br />

                                                        07 Borrelen op de binnenplaats van<br />

                                                        Hotel Arena tijdens IBC.<br />

                                                        08 Sumoworstelen met de penningmeester<br />

                                                        op de Actieve Leden Dag.<br />

                                                        09 Ook tijd voor gezelligheid op de<br />

                                                        Algemene Ledenvergadering.<br />

                                                        10 Er wordt hard gewerkt aan<br />

                                                        een business case van Nomura<br />

                                                        tijdens de IBC.<br />
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                                                    Occupy<br />

                                                        KamPErEn<br />

                                                        in november<br />

                                                        terwijl sommigen van jullie hard aan het<br />

                                                        blokken waren voor de aanstaande tentamens<br />

                                                        of de uren aan het slijten waren<br />

                                                        op de hogere verdiepingen aan de<br />

                                                        zuidas, werd er ook gedemonstreerd in<br />

                                                        onze hoofdstad. wie zijn deze mensen<br />

                                                        eigenlijk en waarom demonstreren ze op<br />

                                                        het voorheen zo vreedzame Beursplein?<br />

                                                        wij zochten het voor u uit.<br />

                                                        Waar de tentenkampen in onder andere<br />

                                                        New York en Parijs door politie-eenheden<br />

                                                        zijn ontruimd, is het Beursplein in<br />

                                                        Amsterdam, ondanks de nodige problemen,<br />

                                                        op het moment van schrijven<br />

                                                        nog altijd bezet door actievoerders. We<br />

                                                        besloten met eigen ogen te bekijken hoe<br />

                                                        het voorheen zo rustige Beursplein in<br />

                                                        korte tijd is veranderd in een klein Tahrirplein.<br />

                                                        Van een (Arabische) lente leek de<br />

                                                        bewuste avond overigens geen sprake,<br />

                                                        het was 2 °C toen we het plein betraden.<br />

                                                        De demonstranten zijn naar eigen zeggen<br />

                                                        verenigd door het vertegenwoordigen<br />

                                                        van de symbolische 99%. Eenmaal<br />

                                                        44<br />

                                                        in gesprek met de demonstranten bleek<br />

                                                        echter dat hun persoonlijke motivaties<br />

                                                        voor de bezetting zeer uiteenlopend zijn.<br />

                                                        We ontmoetten Hafid (28), hij heeft<br />

                                                        voordat hij begon met Occupy dit jaar<br />

                                                        ook al gedemonstreerd op het Plein<br />

                                                        der Beschaving, dit was een protest<br />

                                                        tegen het door het kabinet uitgedragen<br />

                                                        wereldbeeld. Hafid is als kunstenaar<br />

                                                        gefascineerd door de thema’s; protest<br />

                                                        en publieke ruimtes en heeft zelf het<br />

                                                        plein verfraaid met een houten informatiedesk.<br />

                                                        Hij is het principieel oneens<br />

                                                        met de subsidiestop in de culturele<br />

                                                        magazine<br />

                                                        sector, terwijl de overheid wel miljarden<br />

                                                        geïnvesteerd heeft in een aantal<br />

                                                        Nederlandse banken. Hij vertelt ons<br />

                                                        dat de beweging in Amsterdam vooral<br />

                                                        last heeft van alcoholisten, drugsverslaafden<br />

                                                        en corpsstudenten. De laatste<br />

                                                        groep zou kort geleden op een vrijdagmiddag<br />

                                                        in beschonken toestand het<br />

                                                        plein bestormd hebben en met stenen<br />

                                                        gegooid hebben. Een oplossing voor<br />

                                                        de ongelijke welvaartsverdeling heeft<br />

                                                        hij ook niet, hij legt uit dat de financiële<br />

                                                        sector zo ingewikkeld is geworden dat<br />

                                                        mensen die werkzaam zijn in de financiële<br />

                                                        sector hier zelf ook weinig van begrijpen.<br />

                                                        Hij ziet het feit dat de beweging<br />

                                                        een vaag karakter heeft niet enkel als<br />

                                                        een nadeel; dit zorgt er volgens hem<br />

                                                        ook voor dat veel mensen nieuwsgierig<br />

                                                        zijn naar de beweging en dat er aandacht<br />

                                                        is voor hun bezwaren. We vroegen<br />

                                                        hem tot slot wat hij vond van het<br />

                                                        voorstel van burgemeester Eberhard<br />

                                                        van der Laan om het Occupy-kamp<br />

                                                        naar de Zuidas te verplaatsen. Dit was<br />

                                                        voor hem geen optie, voornamelijk omdat<br />

                                                        ze daar naar zijn inzicht nauwelijks<br />

                                                        invloed zouden kunnen uitoefenen op<br />

                                                        de publieke opinie.<br />

                                                        Ons vermoeden dat niet alle Occupydemonstranten<br />

                                                        permanente kampeerders<br />

                                                        zijn op Beursplein 5 werd al snel

                                                    

                                                    Door Kasper Faas & Maxime Schmitt<br />

                                                        bevestigd. Velen van hen hebben elders<br />

                                                        onderdak en sympathiseren met<br />

                                                        Occupy in hun vrije uurtjes. Zo ook<br />

                                                        Elena (23). Elena studeert aan de Universiteit<br />

                                                        van Amsterdam, ze slaapt niet<br />

                                                        op het plein maar voelt zich wel erg<br />

                                                        betrokken bij het project. Het demonstreren<br />

                                                        voor de oudste financiële effectenbeurs<br />

                                                        ter wereld (waar de vloerhandel<br />

                                                        sinds het begin van de eeuw al is<br />

                                                        verdwenen) heeft volgens haar vooral<br />

                                                        een symbolische waarde. Er wordt ons<br />

                                                        uitgelegd dat er dagelijks een general<br />

                                                        assembly plaatsvindt, hier verzamelen<br />

                                                        werkgroepen zich die zich bezighouden<br />

                                                        met ideologische en praktische<br />

                                                        zaken. Ze houdt er een aantal ideeën<br />

                                                        op na over hoe het anders zou moeten.<br />

                                                        Ze heeft vooral bezwaren tegen de<br />

                                                        geringe invloed die individuen hebben<br />

                                                        op belangrijke besluitvormingen, ze<br />

                                                        pleitte voor wetten die opgesteld zijn<br />

                                                        door burgers. Bij doorvragen over dit<br />

                                                        initiatief bleek Elena van mening dat<br />

                                                        dit pas op de lange termijn een vooruitgang<br />

                                                        zou kunnen zijn. Ook hoorden<br />

                                                        we plannen over time-banking aan.<br />

                                                        Er werd gediscussieerd over de mogelijkheden<br />

                                                        om diensten aan te bieden<br />

                                                        in ruil voor ‘tijd’. Het leek een plan om<br />

                                                        “ AAn ideAlen geen geBrek.”<br />

                                                        “ het voorheen zo rustige<br />

                                                        Beursplein is in korte tijd<br />

                                                        verAnderd in een klein<br />

                                                        tAhrirplein.”<br />

                                                        weer terug te gaan naar waar het allemaal<br />

                                                        begon; de ruilhandel. Aan idealen<br />

                                                        geen gebrek. Toch zijn het niet louter<br />

                                                        dezelfde ideologische verhalen die wij<br />

                                                        op het kamp hoorden. Een 54-jarige<br />

                                                        werkloze wekelijkse bezoeker van Occupy<br />

                                                        was van mening dat het kapitalistische<br />

                                                        systeem het beste systeem tot<br />

                                                        nog toe is gebleken. Een verbazingwekkend<br />

                                                        standpunt te midden van alle antikapitalistische<br />

                                                        posters op het kamp. De<br />

                                                        logische vervolgvraag; wat de bewuste<br />

                                                        man motiveert om Beursplein 5 wekelijks<br />

                                                        te bezoeken, bleef onbeantwoord.<br />

                                                        Het werd ons duidelijk dat Occupy<br />

                                                        Amsterdam een kleine gemeenschap<br />

                                                        is die in stand wordt gehouden door<br />

                                                        middel van donaties en giften van sympathisanten.<br />

                                                        De beweging heeft een<br />

                                                        redelijk omvangrijk netwerk; de ‘bewoners’<br />

                                                        maken gebruik van sanitaire faciliteiten<br />

                                                        van kennissen. Bovendien komt<br />

                                                        er regelmatig een kapper langs die de<br />

                                                        bezetters voorziet van strakke coupes.<br />

                                                        Naast de permanente kampbewoners<br />

                                                        en sympathiserende “dagjesmensen”<br />

                                                        wordt de Occupy-beweging voor een<br />

                                                        klein deel vertegenwoordigd door “nomaden”.<br />

                                                        Deze nomaden reizen van<br />

                                                        magazine<br />

                                                        stad naar stad om het Occupy-woord<br />

                                                        te verspreiden en te helpen met het opzetten<br />

                                                        van nieuwe kampen.<br />

                                                        Het is afwachten of het kamp in het<br />

                                                        nieuwe jaar er in de huidige vorm nog<br />

                                                        staat, voornamelijk retailers als de<br />

                                                        Bijenkorf en het Beurs van Berlage<br />

                                                        Café zouden last hebben van de ongenodigde<br />

                                                        gasten op het plein. Maar<br />

                                                        als het aan de demonstranten zelf<br />

                                                        ligt vertoeven ze nog zeker tot de zomer<br />

                                                        op de geïmproviseerde camping.<br />

                                                        Wij hebben getracht u als lezer een<br />

                                                        sfeerimpressie te verschaffen van de<br />

                                                        huidige sentimenten op Beursplein 5.<br />

                                                        Na deze uiteenzetting van de verschillende<br />

                                                        beweegredenen voor het kamperen<br />

                                                        in november is het aan u zelf<br />

                                                        hier een oordeel over te vellen!<br />
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                                                    Social media<br />

                                                        het FsA magazine is nu ook<br />

                                                        in de social media te vinden!<br />

                                                        twitter.com/FsA_magazine<br />

                                                        volg het FsA magazine op twitter en Facebook voor de laatste<br />

                                                        magazine updates en actueel business nieuws.<br />

                                                        voor hen die nog in het stenen tijdperk leven zijn wij voor alle<br />

                                                        vragen, opmerkingen en feedback uiteraard ook nog ouderwets<br />

                                                        via email te bereiken – redactie@fsa.nl.<br />

                                                        ook is de online versie van het magazine (plus vele andere content)<br />

                                                        te vinden op www.fsa.nl<br />
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                                                        magazine<br />

                                                        facebook.com/FsAmagazine

                                                    

                                                    Reader’s column<br />

                                                        Climate<br />

                                                        change:<br />

                                                        job<br />

                                                        opportunities?<br />

                                                        Climate change has not only changed human outlook but it<br />

                                                        has also created opportunities which otherwise would not<br />

                                                        have been possible. As our vulnerability to climate catastrophe<br />

                                                        is increasing due to climate change, there are various<br />

                                                        agencies worldwide like UNFCCC & IRENA, which are trying<br />

                                                        to bring the world’s attention to potential threats from these<br />

                                                        changes. In the midst of all this chaos, there are many industries<br />

                                                        which are being incentivized for their active role in reduction<br />

                                                        of carbon emissions. And, these industries are proving<br />

                                                        to be the drivers of job creation in this ever changing world.<br />

                                                        Solar energy has been recognized to be one source which<br />

                                                        has huge potential to create jobs. Especially, the increased<br />

                                                        competition in manufacturing of solar cells has led to a pricing<br />

                                                        war worldwide and this in turn, has created unprecedented<br />

                                                        job opportunities. Typically, the role of private equity<br />

                                                        players, venture capital firms and subsidies by government<br />

                                                        has been instrumental in creating a lot of jobs in the renewable<br />

                                                        energy sector in the USA. The same trend has been<br />

                                                        observed to a varied extent in Europe, Japan and developing<br />

                                                        countries like China and India. Similarly, the Wind energy<br />

                                                        sector is picking up in turn creating a lot of job opportunities<br />

                                                        in this sector. The good thing about job opportunities which<br />

                                                        have been created in response to climate change is that it<br />

                                                        has made us aware of our responsibilities to our beloved<br />

                                                        planet. But, some alarming facts have also been observed<br />

                                                        from the perspective of life cycle assessment of a few products<br />

                                                        being used in some of these industries. The threat<br />

                                                        from irresponsible use of CdTe technology in solar module<br />

                                                        is one of them.<br />

                                                        Climate change has created a lot of job opportunities, especially<br />

                                                        in European countries. As per the report, ‘Environment<br />

                                                        and Employment 2006’ by BUND (Friends of Earth Germany),<br />

                                                        the environmental sector employed 1.5 million people in<br />

                                                        Germany which was 3.8% of the active workforce worldwide<br />

                                                        in this sector. It is expected that this number will double by<br />

                                                        year 2020. The role of innovation and diffusion of new technology<br />

                                                        is instrumental in delaying the rate of climate change<br />

                                                        as it will facilitate technological progress in this sector. Apart<br />

                                                        from the top universities worldwide, there are institutions<br />

                                                        like Masdar Institute in Middle East, which are doing some<br />

                                                        author<br />

                                                        nitin kumAr<br />

                                                        Study<br />

                                                        Graduate Student in Corporate Finance &<br />

                                                        Banking at the Duisenberg School of Finance<br />

                                                        pioneering work in the field of climate change.<br />

                                                        With the rise in activities to mitigate climate change, the involvement<br />

                                                        of the financial sector has been integral in encouraging<br />

                                                        investments in renewable energy. Companies like<br />

                                                        Bloomberg New Energy Finance (BNEF) are actively employing<br />

                                                        young professionals in equity research and related<br />

                                                        areas to strengthen their research in energy related issues.<br />

                                                        In fact, analysts and scientists are trying to associate a monetary<br />

                                                        value to global GDP based on climate change. The<br />

                                                        need of the hour is to reduce our dependence on natural<br />

                                                        resources and this in turn, has the potential to create a lot of<br />

                                                        job opportunities. As we all are eagerly waiting for outcome<br />

                                                        of COP-17 summit in South Africa, we as homo sapiens are<br />

                                                        all looking forward to a cleaner and sustainable future.<br />

                                                        “ the involvement oF<br />

                                                        the FinAnCiAl seCtor<br />

                                                        hAs Been integrAl in<br />

                                                        enCourAging investments<br />

                                                        in renewABle<br />

                                                        energy”<br />

                                                        Would you like to write the next reader’s column? Send in<br />

                                                        your contribution to redactie@fsa.nl<br />

                                                        SouRCeS<br />

                                                        1 http://www.etuc.org/a/3356<br />

                                                        2 http://ec.europa.eu/environment/etap/inaction/policynews_archives_en.html<br />

                                                        magazine<br />
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                                                    Een Dag Bestuur<br />

                                                        a Day at thE offIcE<br />

                                                        heb jij altijd al willen weten waar onze bestuursleden zich mee<br />

                                                        bezig houden tijdens werkdagen? we vroegen Femke (voorzitter),<br />

                                                        rogier (Bedrijfscontacten) en sjoerd (penningmeester) hun dag<br />

                                                        bij te houden. lees hieronder hun uitgebrachte dagverslagen en<br />

                                                        kom er achter of dit wellicht iets is voor jou.<br />

                                                        48<br />

                                                        Femke<br />

                                                        VooRzitteR<br />

                                                        07.30 Sleep cycle laat me steeds duidelijker<br />

                                                        weten dat het tijd is om op te staan.<br />

                                                        Slecht idee. Het congres overdrachtsdiner<br />

                                                        van gisteravond was een beetje uitgelopen.<br />

                                                        07.55 Oké, nu moet ik er echt uit!<br />

                                                        08.30 Op de fiets naar de UvA, sowieso<br />

                                                        wind mee op de terugweg! :)<br />

                                                        09.00 Vandaag begin ik met een maandgesprek<br />

                                                        met Interne Betrekkingen Annisa.<br />

                                                        We praten een uurtje over hoe haar<br />

                                                        projecten ervoor staan en welke doelen<br />

                                                        ze heeft voor de komende maand.<br />

                                                        10.15 Koffie! Geen overbodige luxe. Onder<br />

                                                        het genot van mijn kopje koffie praat<br />

                                                        ik met mijn medebestuursleden in de kamer<br />

                                                        over van alles. Hoeveel inschrijvingen<br />

                                                        zijn er voor Consultition en hoe gaat<br />

                                                        het met de promo in Delft, waar staan<br />

                                                        we met het opzetten van het nieuwe<br />

                                                        project? Wat zijn de vorderingen bij het<br />

                                                        congres? Nadat ik weer wat informatie<br />

                                                        bij elkaar heb gesprokkeld verdiep ik<br />

                                                        me een half uurtje in de speciale inbox<br />

                                                        waar alle mails van de FSA in terecht<br />

                                                        komen. Zo heb je een goed idee wat er<br />

                                                        overal gebeurt. Ik probeer suggesties te<br />

                                                        bedenken voor problemen en zoek wat<br />

                                                        dingen op.<br />

                                                        11.00 Even beneden bij de receptie de<br />

                                                        nieuw binnengekomen posters ophalen.<br />

                                                        Vervolgens een beetje geinen met de<br />

                                                        aanwezige commissieleden, moet kunnen<br />

                                                        :)<br />

                                                        11.20 Mails beantwoorden. Hierin staan<br />

                                                        onder andere vragen van mijn bestuursleden,<br />

                                                        mails over eventuele samenwerkingen<br />

                                                        met andere verenigingen,<br />

                                                        updates van commissieleden en wat<br />

                                                        communicatie met onze Raad van Commissarisen.<br />

                                                        12.00 Ik bereid me even voor op de gesprekken<br />

                                                        van vanmiddag. Ik verdiep me<br />

                                                        in de achtergrond van deze personen en<br />

                                                        bespreek met mijn congres commissielid<br />

                                                        Hendrik wat we uit deze gesprekken<br />

                                                        willen halen..<br />

                                                        12.30 We begeven ons naar de metro en<br />

                                                        gaan naar de Zuidas waar we eerst om<br />

                                                        13.00 uur een gesprek met Dirk Schoenmaker,<br />

                                                        decaan van de DSF hebben.<br />

                                                        13.00 Het is een interessant gesprek<br />

                                                        en dhr. Schoenmaker geeft suggesties<br />

                                                        voor het congres, verder bespreken we<br />

                                                        wat andere FSA-gerelateerde zaken.<br />

                                                        13.40 We gaan even bij Amsterdam<br />

                                                        Bright City zitten voor een cappuccino,<br />

                                                        waar een volgend congres commissielid<br />

                                                        Jan Willem zich bij ons voegt.<br />

                                                        15.00 Inmiddels zijn we in het Kempen<br />

                                                        magazine<br />

                                                        & Co gebouw waar wij een meeting hebben<br />

                                                        met Dhr. Labadie, directeur van Private<br />

                                                        Banking van Van Lanschot. We hebben<br />

                                                        een ontzettend interessant en leuk<br />

                                                        gesprek over van alles en nog wat en<br />

                                                        daarna over het congres, mogelijke sprekers,<br />

                                                        suggesties van Dhr. Labadie etc.<br />

                                                        17.00 Terug op de UvA. Ik kijk nog even<br />

                                                        snel mijn mails door maar word al snel<br />

                                                        afgeleid door de leuke stemming op de<br />

                                                        kamer. Bel nog even met de voorzitter<br />

                                                        van de FSR, onze partnervereniging<br />

                                                        in Rotterdam, die samen met ons in de<br />

                                                        FAN zit. Dan vervang ik mijn pak voor<br />

                                                        wat meer casuals.<br />

                                                        18.00 Aanwezig bij het restaurant waar<br />

                                                        wij een diner hebben met alle nieuwe<br />

                                                        deelnemers van het RP (Research Project)<br />

                                                        en de RP commissie. Met een man<br />

                                                        of 25 gaan we supergezellig eten, vertel<br />

                                                        ik even wat over de FSA en leer ik een<br />

                                                        hoop nieuwe mensen kennen.<br />

                                                        21.00 Aardig wat wijntjes later begeven<br />

                                                        we ons naar de Sluyswacht, waar heel<br />

                                                        actief FSA samenkomt voor de maandelijkse<br />

                                                        borrel. Altijd een beetje scherp blijven<br />

                                                        voor de vaak goede suggesties en<br />

                                                        FSA-gerelateerde gesprekken die laat<br />

                                                        in de avond opkomen maar voornamelijk<br />

                                                        gezellig praten met bestuursleden,<br />

                                                        oud-actieve leden, oud-bestuursleden,<br />

                                                        nieuwe RP’ers en commissies.<br />

                                                        01.00 Bastille!? Moet kunnen. We wagen<br />

                                                        nog een dansje. En nog één.<br />

                                                        03.00 Toch weer een geslaagde FSA<br />

                                                        dag. En na al dat gepraat weer veel nieuwe<br />

                                                        ideeën opgedaan. En een hele hoop<br />

                                                        lol gehad.

                                                    

                                                    ogier<br />

                                                        bedRijFContACten<br />

                                                        09.15 Net op tijd voor de vergadering<br />

                                                        van 9.00. Even kopje koffie pakken en<br />

                                                        we gaan beginnen.<br />

                                                        12.00 De vergadering is afgelopen, iedereen<br />

                                                        is weer volledig op de hoogte.<br />

                                                        Nu snel mijn pak aan, de komende afspraak<br />

                                                        bij Nomura voorbereiden en<br />

                                                        naar hun kantoor in de Rembrandttoren<br />

                                                        vertrekken.<br />

                                                        14.00 Evaluatie van de afgeronde projecten<br />

                                                        met Nomura gehad. Conference<br />

                                                        call waarbij de recruiters uit Londen ook<br />

                                                        meeluisterden. Leuk om te doen, en<br />

                                                        zeer nuttig om te horen waar de verbeterpunten<br />

                                                        voor volgend jaar liggen.<br />

                                                        15.00 Na een snel broodje op de kamer<br />

                                                        door naar Deutsche Bank voor<br />

                                                        een afspraak over de London Banking<br />

                                                        Tour. Ook hier bespreken we<br />

                                                        uitgebreid hoe het verlopen is en wat<br />

                                                        er verbeterd kan worden. Verder nog<br />

                                                        een korte rondleiding door het statige<br />

                                                        pand aan de Herengracht, over 2<br />

                                                        dagen verhuizen ze immers naar het<br />

                                                        sfeervolle Zuidoost..<br />

                                                        16.30 Terug op de FSA kamer nog even<br />

                                                        de mail checken en de meest dringende<br />

                                                        telefoontjes plegen. Nu even hard doorwerken<br />

                                                        en dan is het tijd voor een van<br />

                                                        de leuke dingen van een jaar FSA; een<br />

                                                        etentje met een van mijn commissies.<br />

                                                        17.30 Spullen pakken en vertrekken<br />

                                                        naar het huis van Simon. Simon staat al<br />

                                                        vanaf 16.00 zijn kookkunsten te vertonen<br />

                                                        in de keuken dus de verwachtingen<br />

                                                        zijn hooggespannen!<br />

                                                        23.30 De verwachtingen zijn meer dan<br />

                                                        waar gemaakt. Met een zeer goed gevulde<br />

                                                        maag en een lichte roes van de<br />

                                                        wijn en champagne op weg naar huis<br />

                                                        en dan is de maandag alweer voorbij.<br />

                                                        Morgen een rustige dag op de kamer<br />

                                                        en genoeg tijd om bij te praten met iedereen.<br />

                                                        Zo zie je maar weer: een dag is<br />

                                                        nooit hetzelfde bij de FSA!<br />

                                                        sjoerd<br />

                                                        penningMeeSteR<br />

                                                        06.45 De eerste snooze wordt uitgedeeld<br />

                                                        (bewust de wekker wat vroeger gezet om<br />

                                                        nog enig gevoel van uitslapen te creëren.<br />

                                                        Na de 5de snooze toch maar de dekens<br />

                                                        van me afgeslagen om de douche te gaan<br />

                                                        begroeten.<br />

                                                        08.30 Ik kom de kamer binnengewandeld<br />

                                                        en Henriëtte (Bedrijfscontacten red.) zit<br />

                                                        als ochtendmens al op haar plek. Ze biedt<br />

                                                        met een brede glimlach een kopje koffie<br />

                                                        aan en door het gebonk van de verbouwingen<br />

                                                        op de UvA kom ik tot ontwaken.<br />

                                                        08.35 Over 25 minuten begint de vergadering<br />

                                                        en er dienen eerst nog enkele actiepunten<br />

                                                        voorbereid te worden.<br />

                                                        09.15 Doordat nog niet iedereen aanwezig<br />

                                                        is verdiepen we ons in enkele foto’s van<br />

                                                        afgelopen borrel. Enige discussie volgt<br />

                                                        welke foto’s wel- en niet publiceerbaar zijn<br />

                                                        voor de website.<br />

                                                        12.00 De vergadering is ten einde en de<br />

                                                        week kan nu echt gaan beginnen. De glucoseman<br />

                                                        geeft een signaal dat het nuttigen<br />

                                                        van enkele boterhammen geen overbodige<br />

                                                        luxe is.<br />

                                                        13.00 Een begin wordt gemaakt aan de todo-list<br />

                                                        door enkele telefoontjes te plegen,<br />

                                                        mailtjes te sturen en afspraken in te plannen.<br />

                                                        Vervolgens worden er betalingen<br />

                                                        verricht, facturen ingeboekt en de boekhouding<br />

                                                        bijgewerkt.<br />

                                                        15.00 De begroting van het congres wordt<br />

                                                        besproken met een commissielid.<br />

                                                        16.00 Samen met Maud wordt de vergadering<br />

                                                        van het Research Project voorbereid.<br />

                                                        18.00 De vergadering van het Research<br />

                                                        Project begint met een pizza op de kamer<br />

                                                        en er wordt onder andere besproken hoe<br />

                                                        we de sollicitaties gaan afnemen.<br />

                                                        22.00 Een kort bezoek volgt bij restaurant<br />

                                                        van harte om samen met de redactie<br />

                                                        van het magazine een afsluitend biertje te<br />

                                                        doen.<br />

                                                        23.00 Na wederom een enerverende dag<br />

                                                        wordt de fietstocht naar huis ingezet.<br />

                                                        “ snel mijn pAk AAn en de<br />

                                                        AFsprAAk met nomurA voor-<br />

                                                        Bereiden”<br />

                                                        magazine<br />
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                                                    Stabilizing<br />

                                                        the system.<br />

                                                        In search of the weakest link.<br />

                                                        51<br />

                                                        financiËle<br />

                                                        studievereniging<br />

                                                        Amsterdam<br />

                                                        Regulatory failures.<br />

                                                        Endless speculation.<br />

                                                        Wishful thinking.<br />

                                                        Mind blowing solutions.

                                                    

                                                    Stabilizing<br />

                                                        the system.<br />

                                                        The vulnerability of the financial system<br />

                                                        still is an extremely hot topic in the<br />

                                                        financial world. Regulators are trying<br />

                                                        to eliminate the weakest links in the<br />

                                                        system; the role of (central) banks and<br />

                                                        supervisors have all been questioned and<br />

                                                        judged in depth, while now the focus<br />

                                                        has been shifted to other weak links in<br />

                                                        the system. Outrageous proposals have<br />

                                                        been introduced by various politicians.<br />

                                                        This Fiducie will cover various aspects<br />

                                                        such as the inevitable urgency and<br />

                                                        potential impact of the new regulatory<br />

                                                        proposals.<br />

                                                        53<br />

                                                        This edition starts with a contribution from economist Heleen Mees. In her article she<br />

                                                        argues that the current financial crisis is not directly caused by regulatory oversight<br />

                                                        failure. Moreover she explains the role of emerging nation China in the crisis. Research<br />

                                                        of professor Leen Paape and Joost van Buuren provides us insight on the impact of<br />

                                                        the work of accountants on companies’ balance sheets. In our interview, Professor<br />

                                                        Van den Brink argues that the weakest link in the financial system is the absence of<br />

                                                        sufficient and appropriate penalties for excessive risk-taking in the banking sector.<br />

                                                        Professor Wallage discusses the potential impact of recent regulatory proposals on the<br />

                                                        audit markets. Hans Moerman expects a strategic game in the private equity industry<br />

                                                        and posits that there are emerging opportunities for private equity firms. Finally,<br />

                                                        Casper de Vries, Program Director Risk Management of the Duisenberg School of<br />

                                                        Finance answers this edition’s themed questions.<br />

                                                        Secondly, I would like to announce that from this moment on, Fiducie will be in hands<br />

                                                        of Claire Nooij. I am confident that, with her profound financial knowledge, she will<br />

                                                        be an enrichment for our team.<br />

                                                        This edition is the second Fiducie this year, implying that we are already halfway. We<br />

                                                        can now excite you by letting you know that the next theme is: Europe in Distress<br />

                                                        – Managing risks during and after the sovereign debt crisis, which will also be the<br />

                                                        theme of the FSA Conference 2012. This major event will be held on the 26th of April<br />

                                                        at ‘Concertgebouw Amsterdam’.<br />

                                                        I would like to conclude by wishing you a year full of success and wealth.<br />

                                                        Kasper Faas<br />

                                                        Chief Editor FSA Magazine<br />

                                                        preface

                                                    

                                                    54 article Heleen Mees<br />

                                                        Changing<br />

                                                        fortunes<br />

                                                        Since the financial crisis in 2008<br />

                                                        and ensuing economic recession<br />

                                                        that has rocked the world<br />

                                                        economy, plenty of blame has<br />

                                                        been going around. In case of<br />

                                                        the United States, subprime<br />

                                                        mortgages and the people who<br />

                                                        sold them – bankers – have been<br />

                                                        blamed. In bureaucratic jargon<br />

                                                        it is often dubbed a “regulatory<br />

                                                        oversight failure.”In case of<br />

                                                        the eurozone, the crisis is often<br />

                                                        blamed on the fact that countries<br />

                                                        in the eurozone did not<br />

                                                        duly observe the rules laid down<br />

                                                        in the Stability Pact.<br />

                                                        But these explanations for the twin crises<br />

                                                        in the United States and Europe ignore<br />

                                                        the facts. Subprime mortgages with<br />

                                                        exotic features accounted for less than<br />

                                                        five percent of all mortgage originations<br />

                                                        in the United States from 2000–2006. It<br />

                                                        is therefore highly unlikely that these<br />

                                                        subprime mortgages by themselves set<br />

                                                        off the housing boom that ultimately<br />

                                                        went bust. The explanation offered for<br />

                                                        the crisis in the eurozone overlooks the<br />

                                                        fact that Spain and Ireland (two of the<br />

                                                        countries in the eurozone labeled as<br />

                                                        PIGS) were actually paragons of virtue in<br />

                                                        terms of the Stability Pact. Both countries<br />

                                                        had budget surpluses instead of deficits in<br />

                                                        the years leading up to the crisis, and they<br />

                                                        both had a debt to GDP ratio only about<br />

                                                        half the level of the 60 percent that was<br />

                                                        permitted under the Stability Pact.<br />

                                                        The immediate cause of the housing<br />

                                                        bubbles both in the United States and<br />

                                                        in the periphery of the eurozone was<br />

                                                        not regulatory oversight failure, but<br />

                                                        the precipitous drop in (nominal) interest<br />

                                                        rates in the early 2000s, albeit<br />

                                                        that interest rates in the United States<br />

                                                        and the eurozone periphery dropped<br />

                                                        for somewhat different reasons.

                                                    

                                                    y Heleen Mees<br />

                                                        “<br />

                                                        Crises would have been<br />

                                                        much less severe without<br />

                                                        China’s ascendance in<br />

                                                        the global market place.<br />

                                                        ”<br />

                                                        In an attempt to stave off an economic<br />

                                                        recession following the bursting of the<br />

                                                        dotcom bubble in 2000, the Federal<br />

                                                        Reserve (a.k.a. the system of central<br />

                                                        banks in the United States) began to<br />

                                                        lower the target for the overnight fed<br />

                                                        funds rate (i.e. the short-term interest<br />

                                                        rate) from 6.5 percent in late 2000<br />

                                                        to 1.75 percent in December 2001 and<br />

                                                        further to 1 percent in June 2003. The<br />

                                                        Fed then kept its policy rate at 1 percent<br />

                                                        for more than a year, even though inflation<br />

                                                        expectations were well above the<br />

                                                        Fed’s (implicit) inflation target and the<br />

                                                        unemployment rate was almost down<br />

                                                        to 5 percent, which is considered the<br />

                                                        natural rate of unemployment.<br />

                                                        The low interest rates sparked the refinancing<br />

                                                        boom, or Americans used<br />

                                                        their houses as ATMs. Between Q1<br />

                                                        2003 and Q2 2004, the time when the<br />

                                                        FOMC held the fed funds rate steady at<br />

                                                        1%, two-thirds of all mortgage originations<br />

                                                        were for home refinance. Americans,<br />

                                                        using their houses as ATMs, went<br />

                                                        on a prolific spending binge: spending<br />

                                                        out of home equity extraction amounted<br />

                                                        to more than 4 percent of GDP (or<br />

                                                        $750 billion) in 2005 alone.<br />

                                                        Policymakers at the Federal Reserve<br />

                                                        in general looked favorably upon<br />

                                                        remortgaging as a source of personal<br />

                                                        consumption expenditure. In his - by<br />

                                                        now infamous - 2005 Sandridge lecture,<br />

                                                        then Fed Governor Ben Bernanke<br />

                                                        boasted of the depth and sophistication<br />

                                                        of the country’s financial markets that<br />

                                                        allowed households easy access to rising<br />

                                                        housing wealth. The possibility that<br />

                                                        the housing boom could one day turn<br />

                                                        to bust, leaving many homeowners in<br />

                                                        negative equity, seems not to have set<br />

                                                        off any alarm bells at the Fed.<br />

                                                        But China, instead of the United States,<br />

                                                        prospered on Americans’ spending<br />

                                                        binge: the world’s most populous nation<br />

                                                        experienced consecutive years of<br />

                                                        double-digit economic growth. And<br />

                                                        while the U.S. saving rate hovered<br />

                                                        around 15%, China’s saving rate increased<br />

                                                        from 38% of GDP in 2000 to<br />

                                                        54% of GDP in 2006. China’s savings<br />

                                                        are heavily skewed towards risk-free<br />

                                                        assets, perhaps because the Chinese<br />

                                                        are culturally more risk-averse, but also<br />

                                                        because the country’s financial markets<br />

                                                        are still underdeveloped and not fully<br />

                                                        liberalized.<br />

                                                        55<br />

                                                        The large build-up of savings in China<br />

                                                        and other emerging economies (mostly<br />

                                                        oil-exporting nations) depressed interest<br />

                                                        rates worldwide from 2004 on. So<br />

                                                        by the time the Federal Reserve wanted<br />

                                                        to put the brakes on the economy and<br />

                                                        started to raise its policy rate again in July<br />

                                                        2004, it was already too late: long-term<br />

                                                        interest rates in the U.S. remained stubbornly<br />

                                                        low, in spite of the Fed raising its<br />

                                                        main policy rate from 1% in July 2004 to<br />

                                                        5.25% in June 2006, adding further fuel<br />

                                                        to the housing bubble. While the subprime<br />

                                                        mortgages with exotic features did<br />

                                                        not help either, research shows that longterm<br />

                                                        interest rates are the most important<br />

                                                        factor driving housing demand.<br />

                                                        In Europe the establishment of the<br />

                                                        eurozone caused the interest rates on<br />

                                                        Irish, Spanish and Portuguese government<br />

                                                        bonds to converge to the - much,<br />

                                                        much lower - interest rate on German<br />

                                                        government bonds. In the case of<br />

                                                        Greece it took somewhat longer as it was<br />

                                                        unclear whether the country would meet<br />

                                                        the standards to join the monetary union.<br />

                                                        But by 2002, also interest on Greek government<br />

                                                        started to drop. Northern countries<br />

                                                        like the Netherlands had since many<br />

                                                        years tuned their monetary policy to the<br />

                                                        monetary policy of the German Bundesbank,<br />

                                                        and as a result interest rates were<br />

                                                        already aligned long before the realization<br />

                                                        of the eurozone.<br />

                                                        Spain, Ireland, Greece and Portugal, on<br />

                                                        the other hand, saw interest rates fall<br />

                                                        from about 13 percent in the late nineties<br />

                                                        to only 3 percent in 2005, in part aided by<br />

                                                        the excess of savings in China and other<br />

                                                        emerging economies that depressed<br />

                                                        long-term interest rates in the United<br />

                                                        States from 2004 onward as well.

                                                    

                                                    56 article Heleen Mees<br />

                                                        “<br />

                                                        Architects of the eurozone have not<br />

                                                        sufficiently thought through the initial<br />

                                                        fall-out of monetary integration.<br />

                                                        ”<br />

                                                        Opinions differ on what was the exact<br />

                                                        trigger for the initial interest rate convergence<br />

                                                        in the newly established eurozone.<br />

                                                        According to the ECB the drop<br />

                                                        in interest rates in the euro periphery<br />

                                                        reflected the budget discipline exercised<br />

                                                        by these countries, which was a prerequisite<br />

                                                        for entry in the eurozone. Others,<br />

                                                        in contrast, blame the ECB, for accepting<br />

                                                        all government bonds with a minimum<br />

                                                        rating of A– as collateral for repos<br />

                                                        (albeit with different haircuts), which<br />

                                                        made the government bonds equally<br />

                                                        attractive from a bank’s perspective. I<br />

                                                        would suggest that the fact that with<br />

                                                        the introduction of the euro exchange<br />

                                                        rate risks disappeared, has contributed<br />

                                                        significantly to banks willingness to buy<br />

                                                        Spanish, Irish, Portuguese, Greek and<br />

                                                        Italian bonds, both because of risk diversification<br />

                                                        but also because the bonds<br />

                                                        offered slightly higher yields.<br />

                                                        The sharp fall in interest rates had a<br />

                                                        significant impact on the housing market<br />

                                                        in the peripheral countries; house<br />

                                                        prices in Spain and Ireland rose year<br />

                                                        after year by about ten to twenty percent.<br />

                                                        That in turn resulted in exuberant<br />

                                                        consumer spending and borrowing, and<br />

                                                        higher wages as well. While labor costs<br />

                                                        in Germany rose by a modest 18 percent<br />

                                                        from 2000 to 2008, labor costs in Spain<br />

                                                        and Ireland increased by 41 and 45 percent<br />

                                                        respectively, and by 78 percent in<br />

                                                        Greece. The low interest rates also led<br />

                                                        to excessive government borrowing in<br />

                                                        Greece, indeed the country that treated<br />

                                                        (and cheated) on the Stability Pact. And<br />

                                                        although Italy was running a budget<br />

                                                        deficit below the threshold of the Stability<br />

                                                        Pact most years, low interest rates<br />

                                                        allowed it to run a debt-to-GDP ratio<br />

                                                        above 100 percent of GDP.<br />

                                                        Since the housing bubbles in the United<br />

                                                        States and the periphery of the eurozone<br />

                                                        have gone bust, and the banks<br />

                                                        are on the verge of failure, interest rates<br />

                                                        in first Greece, then Ireland, Spain and<br />

                                                        Portugal, and in the last few month also<br />

                                                        in Italy have gone up. Creditors realized<br />

                                                        that government debt might not<br />

                                                        be a risk-free investment after all. The<br />

                                                        mechanism that first drove down interest<br />

                                                        rates in the periphery, now started<br />

                                                        to happen in the reverse. Not only<br />

                                                        did banks in the northern eurozone<br />

                                                        countries withdraw funds, also investors<br />

                                                        from the periphery considered it<br />

                                                        safer bet to buy government debt of the<br />

                                                        northern eurozone countries, driving<br />

                                                        up interest rates in the periphery while<br />

                                                        at the same time driving down interest<br />

                                                        rates in the core countries of the<br />

                                                        eurozone like Germany and the Netherlands,<br />

                                                        where real interest rates have<br />

                                                        gone negative.<br />

                                                        Looking back one could say that the<br />

                                                        architects of the eurozone have not sufficiently<br />

                                                        thought through the initial fallout<br />

                                                        of monetary integration. The speculative<br />

                                                        bubbles, especially in Ireland and<br />

                                                        Spain, could easily have been avoided<br />

                                                        if strict lending restrictions had been<br />

                                                        imposed in time. But the same goes for<br />

                                                        the housing bubble in the United States<br />

                                                        where to date still over a quarter of all<br />

                                                        residential mortgages are ‘underwater’<br />

                                                        (with a home mortgage loan that exceeds<br />

                                                        the value of the underlying property).<br />

                                                        Although the crisis in the United States<br />

                                                        and the crisis in the eurozone seem<br />

                                                        idiosyncratic at first sight, both crises<br />

                                                        would have been much less severe without<br />

                                                        China’s ascendance in the global<br />

                                                        market place. The low fed funds rate in<br />

                                                        the early 2000s would have been more<br />

                                                        effective in kick-starting the US economy,<br />

                                                        and the Federal Reserve would have<br />

                                                        started raising the fed funds rate much<br />

                                                        sooner. Also, China’s savings would not<br />

                                                        have depressed long-term interest rates<br />

                                                        worldwide.<br />

                                                        The only consolation is that the past decade<br />

                                                        has done much to reduce poverty<br />

                                                        around the world as people in China -<br />

                                                        and to a lesser extent in India - prospered.<br />

                                                        No development aid program<br />

                                                        could have done the same.<br />

                                                        Heleen Mees is assistant professor<br />

                                                        at the University of Tilburg and<br />

                                                        researcher at the Erasmus School<br />

                                                        of Economics in Rotterdam. She<br />

                                                        is the author of three books; the<br />

                                                        latest Between Greed and Desire –<br />

                                                        The World between Wall Street and<br />

                                                        Main Street was published in the<br />

                                                        Netherlands in 2009

                                                    

                                                    58<br />

                                                        interview Dolf van den Brink<br />

                                                        nothing but<br />

                                                        prosperity<br />

                                                        Hope seems to be the only thing we can hold<br />

                                                        on to these days. Major debt levels seem<br />

                                                        to wipe away any hope for a prosperous<br />

                                                        future. How do you think the economy<br />

                                                        changes through time?<br />

                                                        The economy can be seen as one cycle<br />

                                                        that constantly repeats itself every 50<br />

                                                        year. That is what the Kondratieff Cycle<br />

                                                        states. Even though the Kondratieff<br />

                                                        Cycle is a theory that has never been<br />

                                                        proven, it gives a clear view on how the<br />

                                                        economy works. When you look at the<br />

                                                        upward slopes of ten years ago, the lowest<br />

                                                        point will probably lie in 2011/2012.<br />

                                                        The upward slopes within the cycle are<br />

                                                        mainly pushed by technological innovations.<br />

                                                        Each cycle starts with a stage<br />

                                                        where innovation is new, but not profitable<br />

                                                        yet. Slowly, it becomes cheaper to<br />

                                                        implement these innovations into society.<br />

                                                        As soon as the breakeven point is<br />

                                                        reached, innovations become profitable<br />

                                                        and eventually push the economy into<br />

                                                        an upward slope. Increasing profits will<br />

                                                        take place until the market gets saturated<br />

                                                        or competition arises. When looking at<br />

                                                        all these dynamic growth accelerations<br />

                                                        followed by downward slopes, it clearly<br />

                                                        shows an economic cycle.<br />

                                                        On the other side, the cycle is not only<br />

                                                        driven by technological innovation. It is<br />

                                                        important to state that the financial system<br />

                                                        exaggerates its reaction to these innovations.<br />

                                                        Banks play an important role<br />

                                                        in leveraging the economy, and when<br />

                                                        the Kondratieff Cycle peaks, it normally<br />

                                                        goes wrong. When you look at the rise<br />

                                                        of Internet, everyone believed in growth<br />

                                                        and prosperity while forgetting or perhaps<br />

                                                        ignoring the chance of a collapse of<br />

                                                        the so-called Internet bubble. Everyone<br />

                                                        started to invest in Internet related businesses<br />

                                                        while in the end it appeared not to<br />

                                                        be such a good investment. Because these<br />

                                                        investments were supported by banks, it<br />

                                                        created a large gap in the system.<br />

                                                        WHaT paRT DiD BaNkS play iN THE iNcREaSED<br />

                                                        RiSk of THE fiNaNcial SySTEM DURiNG THE<br />

                                                        laST coUplE of yEaRS?<br />

                                                        Banks play an important role in efficiently<br />

                                                        lending money and allocating<br />

                                                        it to those who need it. When lending<br />

                                                        people money, it is crucial to only lend<br />

                                                        to the ones who can afford it. Many<br />

                                                        years ago, banks would own 40% to<br />

                                                        50% of their capital and avoided risk<br />

                                                        and therefore made it difficult to default.<br />

                                                        This attitude has changed dramatically<br />

                                                        over the last few years.<br />

                                                        These days, the world does not consist<br />

                                                        of the old fashioned banks where clients<br />

                                                        were treated as kings and money<br />

                                                        was seen as a way to serve them. It was<br />

                                                        standard to have a minimum amount of<br />

                                                        liquid securities in your portfolio. Collateral<br />

                                                        was necessary, so that liquidity<br />

                                                        could be steered. Currently, people are<br />

                                                        only important because they bring in<br />

                                                        the money. This shift was caused by the<br />

                                                        change of management within banks.<br />

                                                        More and more investment bankers<br />

                                                        started to lead banks. These bankers<br />

                                                        have a rather different management<br />

                                                        style, because the role of investment<br />

                                                        banks is fairly different than traditional<br />

                                                        banks. Investment banks typically help<br />

                                                        firms issue stock and handle the business<br />

                                                        while working with derivative risk.<br />

                                                        Characteristics of investment bankers<br />

                                                        are that they typically seek risk, are opportunists<br />

                                                        and are not afraid of losses.<br />

                                                        Typically, investment bankers are not<br />

                                                        loyal to their employer and they are<br />

                                                        driven by bonuses (short term profits)<br />

                                                        whereas traditional bankers strive for<br />

                                                        a career at a specific bank (lifetime career).<br />

                                                        The easy way of making money<br />

                                                        led to an increased risk level and higher<br />

                                                        profits. Each year, this easy way of<br />

                                                        earning money was exploited more and<br />

                                                        more. At Fortis, some investments even<br />

                                                        exceeded the total capital of banks. The<br />

                                                        invested products were unmanageable<br />

                                                        and risky; they did not even have a set<br />

                                                        market price.<br />

                                                        Additionally, it is important to point<br />

                                                        out the difference between investing<br />

                                                        and investment banks. Investment<br />

                                                        banks function as brokers in the financial<br />

                                                        system whereas investing means<br />

                                                        putting money in a product of which<br />

                                                        you hope to gain a high return on. Over<br />

                                                        the last ten years, banks started to invest<br />

                                                        more and more while creating a<br />

                                                        high exposure to risk by investing in<br />

                                                        subprime mortgages and other risky<br />

                                                        financial products. While doing this,<br />

                                                        even the government got involved into<br />

                                                        these types of investments.

                                                    

                                                    y Claire Nooij & Kasper Faas<br />

                                                        WHaT, iN yoUR opiNioN, iS THE WEakEST liNk iN<br />

                                                        THE SySTEM, aND DoES BaSEl iii coNTRiBUTE To<br />

                                                        a BETTER SySTEM?<br />

                                                        The weakest link is that there are not<br />

                                                        enough penalties for banks for taking a<br />

                                                        lot of risk. The objection against Basel III<br />

                                                        is that it solves the consequences of the<br />

                                                        problem, not the problem itself. Only<br />

                                                        the credit side is limited by regulating<br />

                                                        the creation of additional buffers, while<br />

                                                        the problem lies on the debit side of the<br />

                                                        balance. Its cause lies at the losses banks<br />

                                                        made due to these major risks taken by<br />

                                                        banks. This means that it is necessary to<br />

                                                        cover assets with a higher buffer than<br />

                                                        currently is limited by both Basel II and<br />

                                                        Basel III. American banks do not feel the<br />

                                                        need for this, due to the impact investment<br />

                                                        banks have. Because of the high<br />

                                                        number of employees and capital on<br />

                                                        their balance, they have a major influence<br />

                                                        in the financial system.<br />

                                                        It might surprise you, but investment<br />

                                                        banks are not necessarily the ones to<br />

                                                        blame. Even though the investment<br />

                                                        banks are under constant criticism,<br />

                                                        they are essential to the system. Without<br />

                                                        investment banks, service towards<br />

                                                        clients will be obstructed. It can be<br />

                                                        concluded that investment banks have<br />

                                                        to maintain its task within the system,<br />

                                                        but their role needs to be restricted to<br />

                                                        more regulation.<br />

                                                        Additionally, investment banks did<br />

                                                        not create the crisis, even though they<br />

                                                        invented the more complex products<br />

                                                        like subprime mortgages. This product<br />

                                                        can be perfectly used in the system, but<br />

                                                        only when the client is risk seeking and<br />

                                                        accepts the possible downside. In the<br />

                                                        past, investment banks put too much<br />

                                                        weight on the upside of risky products.<br />

                                                        “<br />
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                                                        Basel III solves the consequences<br />

                                                        of the problem,<br />

                                                        not the problem itself.<br />

                                                        ”
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                                                        Even though most of the risky products<br />

                                                        were rated as an AAA investment, it<br />

                                                        eventually turned out that these investments<br />

                                                        were actually very risky. This<br />

                                                        is where many things headed into the<br />

                                                        wrong direction. These kinds of actions<br />

                                                        should be made impossible by prohibiting<br />

                                                        them and by handing out penalties<br />

                                                        to banks that violate the rules. Supply<br />

                                                        and demand should be restored by<br />

                                                        making money more expensive. This<br />

                                                        eventually results in smaller balances,<br />

                                                        less risk within the financial system and<br />

                                                        higher returns on stocks. It can be concluded<br />

                                                        that central banks need to reduce<br />

                                                        the possibilities to take excessive<br />

                                                        risks. The only possibility is to do this<br />

                                                        is on the asset side, not on the liability<br />

                                                        side like Basel III addresses.<br />

                                                        WHaT RolE Do HEDGE fUNDS play iN THE cUR-<br />

                                                        RENT cRiSiS?<br />

                                                        The first thing to point out is that hedge<br />

                                                        funds are not the ones to blame. When<br />

                                                        looking at the animal kingdom, hedge<br />

                                                        funds fulfill the role of hyenas; they<br />

                                                        take care of the things that are not viable.<br />

                                                        They continually seek parties that<br />

                                                        do not create synergy and will eventually<br />

                                                        split them up. Italy for example,<br />

                                                        currently does not have a sustainable<br />

                                                        business case. It’s not the hedge fund<br />

                                                        that messed up Italy, but Italy itself is<br />

                                                        the one who is responsible for its current<br />

                                                        state. Hedge funds do not break up<br />

                                                        healthy businesses, because that would<br />

                                                        not make sense. Look at hyenas, why<br />

                                                        would they diminish strong buffaloes<br />

                                                        that bring along a lot of risk when there<br />

                                                        are enough weak, old and vulnerable<br />

                                                        buffaloes to deal with? Hedge funds<br />

                                                        diminish firms that can be seen as unhealthy<br />

                                                        and those that do not contribute<br />

                                                        to the system.<br />

                                                        interview Dolf van den Brink<br />

                                                        “<br />

                                                        This attitude made it<br />

                                                        very hard to default, but<br />

                                                        changed dramatically<br />

                                                        over the last few years.<br />

                                                        ”<br />

                                                        WHaT iS THE DiffERENcE BETWEEN THE MiND-<br />

                                                        SET of TRaDiTioNal BaNkiNG aND iNvESTMENT<br />

                                                        BaNkiNG THaT Took THE lEaD foR THE laST<br />

                                                        coUplE of yEaRS?<br />

                                                        There are two types of thinking, Anglo-Saxon<br />

                                                        and the Rijnland Principles.<br />

                                                        Investment bankers are the typical<br />

                                                        Anglo Saxon thinkers whereas the<br />

                                                        traditional bankers are proponents of<br />

                                                        the Rijnland Principles. However, even<br />

                                                        though these two types are a world of<br />

                                                        difference, they can work side by side.<br />

                                                        Investment banks should work as a<br />

                                                        side construction that complements<br />

                                                        the Rijnland Principles.<br />

                                                        Do yoU THiNk BoNUSES coNTRiBUTE To THE<br />

                                                        SySTEM aND SHoUlD THEy BE pRoHiBiTED iN<br />

                                                        pERioDS of DoWNTURN?<br />

                                                        The entire bonus culture started when<br />

                                                        Johan Cruijff introduced the philosophy:<br />

                                                        ‘do not be a thief of your own wallet<br />

                                                        when you are talented’. By making this<br />

                                                        statement, not only did he reach the<br />

                                                        sports sector, but he also infected the<br />

                                                        art-, music- and banking sector.<br />

                                                        Bonuses will never disappear, but should<br />

                                                        at least be mitigated. Bonuses do not add<br />

                                                        any productivity to a business. To the<br />

                                                        contrary, people even become self-cen-<br />

                                                        tered, and fights about how to divide the<br />

                                                        profit are not an exemption. Each year,<br />

                                                        employees become more and more obsessed<br />

                                                        about the bonus they will receive<br />

                                                        at the end of the year. This brings along<br />

                                                        negative energy and only negatively influences<br />

                                                        a company.<br />

                                                        It will probably be impossible to get rid<br />

                                                        of this whole mindset, but Europe should<br />

                                                        at least mitigate bonuses by giving out<br />

                                                        bonuses up to a maximum of half of the<br />

                                                        yearly wages. The complex discussion on<br />

                                                        how to solve this matter has surely darkened<br />

                                                        the social cohesion within banks.<br />

                                                        Noted should be that 80% of the banking<br />

                                                        sector comprises retail bankers that do<br />

                                                        not earn bonuses. Because these employees<br />

                                                        also work in the banking sector, they<br />

                                                        will be stared at as if they are moneygrubbers.<br />

                                                        Banks should take a serious look at<br />

                                                        these important matters or else it might<br />

                                                        happen that regulation will do it for them.<br />

                                                        WHaT iS THE cURRENT poSiTioN of THE DUTcH<br />

                                                        BaNkS?<br />

                                                        In the Netherlands, it looks like the<br />

                                                        system cleanses itself by remediating<br />

                                                        investment banks. A good example is<br />

                                                        Royal Bank of Scotland that recently<br />

                                                        took over the majority of the investment<br />

                                                        branch of ABN-AMRO. Dutch banks

                                                    

                                                    y Claire Nooij & Kasper Faas<br />

                                                        maintain a good reputation when looking<br />

                                                        at the variety of products offered. By<br />

                                                        doing this, they are capable of serving its<br />

                                                        customers well. For this reason, Dutch<br />

                                                        banks will maintain their stable role<br />

                                                        within the Dutch system.<br />

                                                        accoRDiNG To THE koNDRaTiEff cyclE, THE Up-<br />

                                                        WaRD SlopE Will STaRT aRoUND 2012, WHERE<br />

                                                        Will NEW (TEcHNoloGical) oppoRTUNiTiES liE?<br />

                                                        Within five or ten years, the world will<br />

                                                        explore a new upward shift in the Kondratieff<br />

                                                        Cycle. Drivers of this new development<br />

                                                        are sustainable energy and<br />

                                                        healthcare. Due to the fact that everyone<br />

                                                        is in need for cheap energy, nothing is<br />

                                                        more catalyzing. Also health care is an<br />

                                                        important factor within the Kondratieff<br />

                                                        Cycle. Even though a true cure for cancer<br />

                                                        does not exist yet, it will undoubtedly<br />

                                                        be created within the next couple<br />

                                                        of years. Approximately one third of the<br />

                                                        people will get cancer, so within a world<br />

                                                        of seven billion people, it is most likely<br />

                                                        to become an enormous industry.<br />

                                                        WHaT, iN yoUR opiNioN, iS THE BEST Way To<br />

                                                        SolvE THE pRoBlEM THaT DUTcH BaNkS cUR-<br />

                                                        RENTly facE?<br />

                                                        The economy created a system where<br />

                                                        debt has exceeded all standards and<br />

                                                        where risky investments have led to a<br />

                                                        worldwide crisis. This is in contrast to<br />

                                                        the so-called ‘Great Moderation’ of approximately<br />

                                                        ten years ago. This mindset<br />

                                                        suggested that a combination of longterm<br />

                                                        growth without inflation or risk<br />

                                                        was possible. The current crisis utterly<br />

                                                        proves that this is a fairytale.<br />

                                                        In the meantime, we have created a<br />

                                                        major debt that exceeds the current<br />

                                                        capacity to pay back these amounts.<br />

                                                        The only reason it did not creep up to the<br />

                                                        surface of recognition is due to the central<br />

                                                        banks. They created an almost bottomless<br />

                                                        pile of money by using the trick<br />

                                                        quantitative easing. They maintained<br />

                                                        the low level of interest of 2% while it<br />

                                                        actually should be 4% (2% inflation and<br />

                                                        2% interest). When looking at the last<br />

                                                        couple of centuries this level showed no<br />

                                                        problems and therefore has proven to be<br />

                                                        a correct rate (note: long term interest<br />

                                                        should be higher than 4%). More importantly,<br />

                                                        if you would implement this rate<br />

                                                        now, approximately 20% of businesses<br />

                                                        would not be able to meet debt obligations<br />

                                                        and would therefore face financial<br />

                                                        distress. This is not an illusion. The current<br />

                                                        wealth level will most likely shift to<br />

                                                        the wealth level we had in the 90’s. This<br />

                                                        is no reason to panic. We weren’t poor<br />

                                                        then, so there is no reason to think that<br />

                                                        we would become poor now.<br />

                                                        After these years, the economy will find its<br />

                                                        upward shift again. After that, we will experience<br />

                                                        our glorious growth level again.<br />

                                                        One reason is that people will become<br />

                                                        more productive each year. This means<br />

                                                        that within 30 years, we have doubled the<br />

                                                        pre-crisis wealth level. Statements like ‘it<br />

                                                        will never be as good as 10 years ago’ are<br />

                                                        nonsense. The only inevitable task we face<br />

                                                        is to fix our current debt level. This can be<br />

                                                        done in two ways, by adding money to the<br />

                                                        system through quantitative easing or by<br />

                                                        paying back our debt. 20 years ago, Japan<br />

                                                        used quantitative easing to lower their<br />

                                                        debt levels. For a long time it experienced<br />

                                                        deflation and therefore they lost twenty<br />

                                                        years of growth. Japan chose to divide the<br />

                                                        crisis over 20 years and resulted in an opportunity<br />

                                                        loss of 40% due to hardly any<br />

                                                        growth over a period of 20 years. When<br />

                                                        paying back our debt in a short time, the<br />

                                                        economy will face a loss of just 15%.<br />
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                                                        It can be concluded that using quantitative<br />

                                                        easing as a solution to lower debt<br />

                                                        levels will only prolong the time period<br />

                                                        of a crisis. On top of that, it will cost<br />

                                                        the system more than twice as much as<br />

                                                        the solution of paying back our debt at<br />

                                                        once. For this reason, it is better to take<br />

                                                        a loss of 15% now, than an opportunity<br />

                                                        loss of 40%.<br />

                                                        Dolf van den Brink is professor of financial<br />

                                                        institutions at the University<br />

                                                        of amsterdam
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                                                        Wat is de<br />

                                                        impaCt van<br />

                                                        de jaarrekeningcontrole?<br />

                                                        Het accountantsberoep staat volop in de belangstelling. Er wordt<br />

                                                        veel gezegd en geschreven over de relevantie van het beroep en<br />

                                                        het functioneren van de beroepsgroep. Zo heeft de Internationale<br />

                                                        Auditing & Assurance Standards Board (IAASB) onlangs een<br />

                                                        consultatiebrief over de ‘waarde van controles’ aan haar leden en<br />

                                                        belanghebbenden gestuurd. Daarnaast zijn overheden en politici<br />

                                                        druk doende het functioneren van het accountantsberoep van extra<br />

                                                        waarborgen te voorzien om daarmee haar kwaliteit en geloofwaardigheid<br />

                                                        te vergroten.<br />

                                                        Door de geheimhoudingsplicht heeft<br />

                                                        een accountant beperkte mogelijkheden<br />

                                                        om de impact van zijn werkzaamheden<br />

                                                        inzichtelijk te maken. Tot welke controlebevindingen<br />

                                                        leidt zijn werk en welke<br />

                                                        wijzigingen in de jaarrekening zijn het<br />

                                                        gevolg daarvan? Nyenrode Business Universiteit<br />

                                                        deed mede op initiatief van de<br />

                                                        NBA 1 onderzoek naar het antwoord op<br />

                                                        deze vragen om daarmee de zwarte doos<br />

                                                        van het werk van de accountant voor<br />

                                                        het grote publiek wat meer te openen en<br />

                                                        duidelijk te maken wat de invloed van het<br />

                                                        werk van de controlerende accountant is.<br />

                                                        article Paape & Van Buuren<br />

                                                        Dit onderzoek is uitgevoerd met behulp<br />

                                                        van vragenlijsten, die vervolgens<br />

                                                        door de verantwoordelijke accountants<br />

                                                        zijn ingevuld en waarbij geheimhouding<br />

                                                        is geborgd. De analyses zijn<br />

                                                        gebaseerd op 147 ingevulde vragenlijsten<br />

                                                        afkomstig van accountants die<br />

                                                        werkzaam zijn voor grote organisaties,<br />

                                                        financiële instellingen en pensioenfondsen<br />

                                                        in Nederland 2 . De samenwerking<br />

                                                        tussen wetenschap, beroepsgroep<br />

                                                        en accountants is uniek, want<br />

                                                        de onderzochte onderwerpen zijn nog<br />

                                                        zeer beperkt onderzocht.<br />

                                                        vERWERkiNG vaN coNTRolEvERScHillEN<br />

                                                        Het effect van de controle op de jaarrekening<br />

                                                        wordt onder andere door de<br />

                                                        verwerking van controleverschillen<br />

                                                        zichtbaar. De accountant is volgens de<br />

                                                        controlestandaarden niet verplicht alle<br />

                                                        controleverschillen te laten verwerken<br />

                                                        (NV COS 320. 6; NV COS 450.10 en<br />

                                                        11). Het is de verantwoordelijkheid<br />

                                                        van de accountant een afweging te<br />

                                                        maken of de controleverschillen alleen<br />

                                                        dan wel gezamenlijk materieel<br />

                                                        genoeg zijn om daar op aan te dringen.<br />

                                                        1 Ter borging van de onafhankelijkheid, heeft Nyenrode Business Universiteit het onderzoek pro deo uitgevoerd. Dat wil zeggen, uit eigen wetenschappelijk budget,<br />

                                                        zonder aanvullende externe financiering. Daarnaast zijn de onderzoekers niet werkzaam bij een accountantsfirma en hebben daarmee geen enkel belang<br />

                                                        bij de uitkomsten van dit onderzoek.<br />

                                                        2 in totaal zijn 81 (55%) organisaties van openbaar Belang (ooB) in de analyses betrokken en 52 (35%) organisaties daarvan hebben een beursnotering. De<br />

                                                        organisaties betreffen 87 bedrijven uit de sector productie en Dienstverlening, 39 Banken en verzekeraars en 21 ooB-verwante organisaties zoals pensioenfondsen.
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                                                        Tabel 1 Impact, oorzaak en mate van verwerking van controleverschillen<br />

                                                        Impact controleverschil<br />

                                                        Hierbij gaat het om de afweging van het<br />

                                                        totale beeld van de jaarrekening, zowel<br />

                                                        op het effect van het vermogen als het<br />

                                                        resultaat. Wel dienen niet verwerkte<br />

                                                        controleverschillen te worden gecommuniceerd<br />

                                                        met de Raad van Commissarissen<br />

                                                        (RvC) en Audit Commissie<br />

                                                        (AC). Uit ons onderzoek blijkt dat bij<br />

                                                        50 organisaties (34% van 147) geen<br />

                                                        Vaste activa Vlottende<br />

                                                        activa<br />

                                                        EV,<br />

                                                        voor-ziening<br />

                                                        en LVVa<br />

                                                        Kortlopende<br />

                                                        schulden<br />

                                                        controleverschillen vastgesteld zijn. Bij<br />

                                                        63% (97 van de 147) de organisaties<br />

                                                        zijn constateert de accountant controleverschillen.<br />

                                                        In totaal zijn er 281<br />

                                                        controleverschillen gevonden. Bij 25%<br />

                                                        (37 van de 147) van de organisaties<br />

                                                        zijn er controleverschillen aangepast<br />

                                                        in de jaarrekening voordat de accountantsverklaring<br />

                                                        is afgegeven. Uit tabel<br />

                                                        63<br />

                                                        Omzet Kosten Totaal<br />

                                                        >5% toename resultaat 4 3 8 5 1 2 23 (8%)<br />

                                                        >5% afname resultaat 4 9 5 3 1 4 26 (9%)<br />

                                                        Kritische grens 6 11 4 2 2 4 29 (10%)<br />

                                                        Subtotaal belangrijke<br />

                                                        controleverschillen<br />

                                                        14 23 17 10 4 10 78 (27%)<br />

                                                        Overige controleverschillen 35 46 30 42 18 32 203 (73%)<br />

                                                        Totaal controleverschillen 49 69 47 52 22 42 281 (100%)<br />

                                                        Correctie controleverschil<br />

                                                        Correctie belangrijke<br />

                                                        controleverschillen<br />

                                                        Correctie overige<br />

                                                        controleverschillen<br />

                                                        Controleverschillen per onderdeel van de jaarrekening<br />

                                                        8 18 14 5 4 4 53 /78<br />

                                                        (68%)<br />

                                                        6 13 6 14 4 7 50 /203<br />

                                                        (25%)<br />

                                                        * a EV, voorzieningen en LVV = Eigen vermogen, voorzieningen en langlopende schulden<br />

                                                        1 blijkt dat 27% (78 van de 281) van de<br />

                                                        controleverschillen een belangrijke 3<br />

                                                        impact op het resultaat of op kritische<br />

                                                        grenzen hebben.<br />

                                                        Voor een belangrijke impact op het<br />

                                                        resultaat gebruiken wij een aanpassing<br />

                                                        van 5% 4 of meer van het resultaat en/<br />

                                                        of de overschrijding van een kritische<br />

                                                        3 Met belangrijke controleverschillen bedoelen we in dit rapport controleverschillen die redelijkerwijs als materiële onjuistheid of tekortkoming in de jaarrekening<br />

                                                        kunnen worden aangemerkt. Echter, we hebben te weinig informatie ter beschikking om vast te stellen dat het daadwerkelijk een materiële onjuistheid of<br />

                                                        tekortkoming is.<br />

                                                        4 De ondergrens van 5% is niet afgeleid van een controlestandaard of voorschrift, maar als ondergrens verondersteld in de literatuur (Eilifsen e.a., “auditing &<br />

                                                        assurance services”, 2010, p.13 en knechel e.a., “auditing, assurance & Risk” 2007, p. 397)<br />

                                                        5 We hebben ook alternatieve grenzen gebruikt, maar deze geven dezelfde uitkomsten.
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                                                        leen paape<br />

                                                        “<br />

                                                        Gemiddeld worden<br />

                                                        73% van de controleverschillen<br />

                                                        met een<br />

                                                        resultaat-verlagend<br />

                                                        effect gecorrigeerd<br />

                                                        ”<br />

                                                        grens. Een kritische grens is kwalitatieve<br />

                                                        factor met belangrijke impact.<br />

                                                        Dit kunnen relatief kleine bedragen in<br />

                                                        Euro’s zijn, maar met belangrijke gevolgen.<br />

                                                        Zoals het kunnen behalen van een<br />

                                                        bonus door het topmanagement of het<br />

                                                        kunnen voldoen aan de eisen van een<br />

                                                        kredietarrangement van een bank.<br />

                                                        Van de belangrijke controleverschillen<br />

                                                        wordt 68% (53 van de 78) gecorrigeerd. 5<br />

                                                        Gemiddeld worden 73% (19 van 26)<br />

                                                        van de controleverschillen met een<br />

                                                        resultaat-verlagend effect gecorrigeerd,<br />

                                                        58% (14 van 24) met resultaatverhogend<br />

                                                        effect en 67% (19 van 28)<br />

                                                        van de controleverschillen betreft een<br />

                                                        kritische grens. Er is geen verschil tussen<br />

                                                        de categorieën posten en de mate<br />

                                                        waarin correctie plaats vindt. Verder<br />

                                                        wordt van de overige (minder belangrijke)<br />

                                                        controleverschillen alsnog 25%<br />

                                                        (50 van de 203) gecorrigeerd.<br />

                                                        Uit onze analyses blijkt verder dat indien<br />

                                                        er meer dan 30% aan belasting-<br />

                                                        en overige adviesdiensten (Non Audit<br />

                                                        Services, NAS) wordt verleend bij controlecliënten,<br />

                                                        de kans op aanpassing van<br />

                                                        controleverschillen duidelijk afneemt.<br />

                                                        Zolang dit percentage NAS beneden<br />

                                                        de 30% blijft, is er geen negatief effect<br />

                                                        op de correctie van controleverschillen.<br />

                                                        Bij 37 van de 147 organisaties (25%) is<br />

                                                        meer dan 30% aan belasting- en overige<br />

                                                        adviesdiensten verleend. Voor het verlenen<br />

                                                        van meer dan 30% aan belastingadvies<br />

                                                        afzonderlijk (NAS exclusief<br />

                                                        overige dienstverlening) hebben we<br />

                                                        geen effecten gevonden.<br />

                                                        Daarnaast hebben we de invloed van<br />

                                                        de duur van cliëntrelatie beoordeeld.<br />

                                                        De duur van de cliënt relatie heeft een<br />

                                                        positieve uitwerking op de verwerking<br />

                                                        van zowel belangrijke als minder belangrijke<br />

                                                        controleverschillen. Indien<br />

                                                        de duur van de cliëntrelatie met de accountantsfirma<br />

                                                        langer is dan 10 jaar,<br />

                                                        dan neemt de kans op de verwerking<br />

                                                        van een controleverschil duidelijk toe.<br />

                                                        Hetzelfde geldt indien de duur van<br />

                                                        de cliëntrelatie met de individuele
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                                                        verantwoordelijke accountant langer<br />

                                                        is dan vijf jaar. Een korte duur van<br />

                                                        de cliëntrelaties (langer dan 1 jaar en<br />

                                                        korter dan 4 jaar) en van een middellange<br />

                                                        duur (4 tot 10 jaar voor firma’s<br />

                                                        en 4 tot 5 jaar voor accountants), blijkt<br />

                                                        geen effect te hebben op de correctie<br />

                                                        van controleverschillen.<br />

                                                        Verder blijkt uit de analyses dat indien<br />

                                                        de omvang van de cliënt toeneemt, de<br />

                                                        verwerking van met name minder belangrijke<br />

                                                        controleverschillen significant<br />

                                                        afneemt. We hebben geen invloed kunnen<br />

                                                        vaststellen van het salderen van positieve<br />

                                                        en negatieve controleverschillen.<br />

                                                        Naast de controleverschillen hebben we<br />

                                                        ook onderzocht of de controle impact<br />

                                                        heeft op de toelichtingen op de balans en<br />

                                                        winst en verliesrekening en het jaarverslag.<br />

                                                        Bij 77% (114 van de 147) heeft de<br />

                                                        accountant om 284 aanpassingen van<br />

                                                        de toelichting verzocht en in 95% van<br />

                                                        de gevallen zijn deze aanpassingen verwerkt.<br />

                                                        Van deze aanpassingen betreft<br />
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                                                        21% (60 van de 284) de risicoparagraaf<br />

                                                        en de paragraaf over het beloningsbeleid<br />

                                                        van het topmanagement.<br />

                                                        coNclUSiES<br />

                                                        Het onderzoek geeft inzicht in het effect<br />

                                                        van accountantscontrole op de jaarrekening.<br />

                                                        Bij 63% (93 van 147) van de<br />

                                                        organisaties zijn er controleverschillen<br />

                                                        gevonden. In 27% (78 van 281) van de<br />

                                                        gevallen betreft dit belangrijke controleverschillen.<br />

                                                        Van deze controleverschillen<br />

                                                        wordt 68% verwerkt. Accountantscontrole<br />

                                                        heeft dus een significante<br />

                                                        impact op de kwaliteit van de jaarrekening.<br />

                                                        Toch is het goed als de beroepsgroep<br />

                                                        gaat nadenken over hoe het kan<br />

                                                        dat van de belangrijke controleverschillen<br />

                                                        32% niet verwerkt is.<br />

                                                        Verder blijkt dat de uitkomsten van<br />

                                                        het onderzoek dwingen tot een genuanceerde<br />

                                                        discussie over de effecten van<br />

                                                        een lange duur van de cliëntrelatie met<br />

                                                        de accountant. Een langere relatie blijkt<br />

                                                        positieve effecten te hebben. Ook betreffende<br />

                                                        het verlenen van NAS geeft ons<br />

                                                        onderzoek aanleiding daar genuanceerd<br />

                                                        over te spreken. Terwijl ons onderzoek<br />

                                                        suggereert dat het verlenen van meer<br />

                                                        dan 30% NAS een negatieve impact<br />

                                                        heeft, zijn er onder de 30% NAS geen<br />

                                                        negatieve effecten onderkent.<br />

                                                        Voor geïnteresseerden is het rapport en<br />

                                                        bijlageboek te verkrijgen op www.nyenrode.nl.<br />

                                                        In dit rapport worden tevens resultaten<br />

                                                        gepresenteerd betreffende de bepaling<br />

                                                        van de foutenmarge (materialiteit)<br />

                                                        door de accountant, de risicoanalyse en<br />

                                                        de onderwerpen in de management letter.<br />

                                                        Joost van Buuren is universitair hoofddocent<br />

                                                        in auditing & assurance Nyenrode<br />

                                                        Business Universiteit<br />

                                                        leen paape is hoogleraar accounting<br />

                                                        information Systems en decaan Degree<br />

                                                        programs en lid van de Raad van Bestuur<br />

                                                        Nyenrode Business Universiteit.
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                                                        the eC has issued<br />

                                                        proposals to bring<br />

                                                        major Changes to<br />

                                                        the eu audit market<br />

                                                        On 30 November 2011, the European Commission published proposals<br />

                                                        that would bring major changes to the audit market if adopted.<br />

                                                        This is a first step in a legislative process that started with<br />

                                                        the publication of the Green Paper Audit Policy – Lessons from the<br />

                                                        Crisis in October 2010 1 and will continue for the coming years with<br />

                                                        discussions in European Parliament and European Council .<br />

                                                        While the role played by banks, rating<br />

                                                        agencies, supervisors, hedge funds and<br />

                                                        central banks has been questioned in<br />

                                                        depth, limited attention has been given<br />

                                                        so far to how the audit function could<br />

                                                        be enhanced in order to contribute to<br />

                                                        increased financial stability. It won’t<br />

                                                        surprise that both the role of the audit<br />

                                                        is further discussed in the context of<br />

                                                        financial market regulatory reform. Audit,<br />

                                                        alongside supervision and corporate<br />

                                                        governance, should be a key contributor<br />

                                                        to financial stability as it provides assurance<br />

                                                        on the reliability of financial statements.<br />

                                                        Robust audit contributes to investor<br />

                                                        protection and reduces the cost of<br />

                                                        capital for companies. Although efforts<br />

                                                        by large audit firms to minimize the risk<br />

                                                        of failure have been commended since<br />

                                                        the dismissal of Andersen in 2001, the<br />

                                                        concerns relate to the central question<br />

                                                        on whether such firms could potentially<br />

                                                        create a systemic risk. It is to address<br />

                                                        such concerns and in keeping with the<br />

                                                        approach being considered in the bank-<br />

                                                        ing sector, that the concepts of orderly<br />

                                                        failure, including living wills, should<br />

                                                        be explored on a proactive basis for<br />

                                                        such systemic firms. Against this background,<br />

                                                        the EU Commission started a<br />

                                                        debate in 2010 on the role of the auditor,<br />

                                                        the governance and the independence of<br />

                                                        audit firms, the supervision of auditors,<br />

                                                        the configuration of the audit market,<br />

                                                        the creation of a single market for the<br />

                                                        provision of audit services. EU Commissioner<br />

                                                        Barnier (former minister of<br />

                                                        foreign affairs of France) took the lead<br />

                                                        in examining the audit market when it<br />

                                                        launched its Green Paper in October<br />

                                                        2010, a consultation that elicited 688<br />

                                                        responses from a wide group of stakeholders<br />

                                                        aUDiT MaRkET foR laRGE p.i.E.’S<br />

                                                        1 http://ec.europa.eu/internal_market/auditing/reform/index_en.htm#new.<br />

                                                        The audit of companies’ financial statements<br />

                                                        is a service provided in the public<br />

                                                        interest. Audit contributes to the credibility<br />

                                                        as well as reliability of financial<br />

                                                        statements. This service is the result<br />

                                                        of a statutory entrustment to a select<br />

                                                        group of qualified specialists on the one<br />

                                                        hand and is a statutory obligation for all<br />

                                                        companies on the other. Although not<br />

                                                        identical, certain elements of the audit<br />

                                                        market for large companies are similar<br />

                                                        to the market of Credit Rating Agencies<br />

                                                        (CRAs). While the former is dominated<br />

                                                        by “the Big Four” (PWC, KPMG, Ernst<br />

                                                        and Young and Deloitte), the latter is<br />

                                                        dominated by three large CRAs (S&P,<br />

                                                        Moody’s, Fitch).<br />

                                                        Moreover, in both markets there is an<br />

                                                        inherent conflict of interest in that the<br />

                                                        subject of the opinion is also the client.<br />

                                                        Given the greater societal implications<br />

                                                        of large listed companies and financial<br />

                                                        institutions it is important to devise a demanding<br />

                                                        and rigorous framework when<br />

                                                        auditing their financial statements. The<br />

                                                        proposals introduce an expanded definition<br />

                                                        of a Public Interest Entity (PIE)<br />

                                                        which, in addition to listed entities,
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                                                        encompasses a range of financial institutions<br />

                                                        and a new ‘Large PIE’ category<br />

                                                        (broadly listed companies with a market<br />

                                                        capitalisation, or relevant financial<br />

                                                        institutions with a balance sheet/assets<br />

                                                        under management, in excess of €1 billion).<br />

                                                        Given the greater societal implications<br />

                                                        of large listed companies and financial<br />

                                                        institutions certain concerns are<br />

                                                        more acute for the audit of large PIEs:<br />

                                                        The expectation gap between what stakeholders<br />

                                                        expect of an audit and what auditors<br />

                                                        actually do. Many have asked the<br />

                                                        question of how banks could fail only<br />

                                                        months after they had been given clean<br />

                                                        audit reports. Moreover, according to<br />

                                                        the Commission there is a distinct lack<br />

                                                        of communication between auditors and<br />

                                                        supervisors regarding apparent weaknesses<br />

                                                        in the financial solidity of audited<br />

                                                        entities, in particular in the financial<br />

                                                        sector.<br />

                                                        Independence is neither assured nor demonstrable<br />

                                                        in a paradigm where audit<br />

                                                        has effectively become one of a plethora<br />

                                                        of commercial services provided by auditors<br />

                                                        to their clients. In the view of the<br />

                                                        Commission the lack of regular tendering<br />

                                                        of audit services and periodic rotation<br />

                                                        of audit firms has deprived audit of<br />

                                                        its key ethos: professional scepticism.<br />

                                                        According to the Commission in the<br />

                                                        current landscape, a large number of<br />

                                                        audited companies have effectively become<br />

                                                        comfortable with their auditor;<br />

                                                        this is a refutation of the very essence of<br />

                                                        independence.<br />

                                                        Market concentration and lack of choice.<br />

                                                        The market is concentrated. In the majority<br />

                                                        of Member States, the Big Four<br />

                                                        audit more than 85% of large listed companies.<br />

                                                        The ‘comfort’ factor amongst<br />

                                                        audited companies with their auditors<br />

                                                        combined with the perceptions in the<br />

                                                        market place have entrenched the predominance<br />

                                                        of the Big Four. There is reticence<br />

                                                        with regard to engaging non Big<br />

                                                        Four auditors even in the relatively rare<br />

                                                        occurrence of a tender for audit. The<br />

                                                        combination of the above problems im-<br />

                                                        plies that investors and other stakeholders<br />

                                                        are unable to unreservedly trust the<br />

                                                        complete independence, and therefore<br />

                                                        quality of the audit opinion.<br />

                                                        The EU proposals (consisting of a Directive<br />

                                                        and Regulation) have two main<br />

                                                        thrusts:<br />

                                                        1 Reducing concentration in the market<br />

                                                        for audits with new requirements imposed<br />

                                                        for audit tendering and auditor<br />

                                                        appointment; and<br />

                                                        2 Addressing perceived threats to auditor<br />

                                                        independence, such as long tenure<br />

                                                        and non-audit services, by mandating<br />

                                                        audit firm rotation and imposing<br />

                                                        significant new limits on non-audit<br />

                                                        services, and requiring the largest networks<br />

                                                        to be composed of audit-only<br />

                                                        firms within the EU.<br />

                                                        kEy pRopoSalS<br />

                                                        Below, proposals that could significantly<br />

                                                        impact the current audit market are<br />

                                                        sketched. Some of the proposals seem to<br />

                                                        be rational and can strengthen the quality<br />

                                                        of the audit in the strive to prevent<br />

                                                        financial crises in future, others seem to<br />

                                                        be less rational and primarily focused on<br />

                                                        reducing concentration in the audit market.<br />

                                                        The current audit market is highly<br />

                                                        competitive and the negative effects of<br />

                                                        concentration –implicitly assumed in the<br />

                                                        Barnier proposals- are not clearly linked<br />

                                                        to the objective of improving the quality<br />

                                                        of audits. Further research should analyze<br />

                                                        this (perceived) relationship, as only anecdotal<br />

                                                        evidence exists.<br />

                                                        Mandatory audit firm rotation<br />

                                                        Under the Regulation, the auditor of a<br />

                                                        PIE would have to be appointed for at<br />

                                                        least two but no more than six years. The<br />

                                                        maximum appointment term would be<br />

                                                        nine years if there were joint auditors for<br />

                                                        the entire period. There is a limited ability<br />

                                                        to obtain permission to extend appointment<br />

                                                        terms in exceptional circumstances.<br />

                                                        In most EU countries, this proposal<br />

                                                        would represent an important change<br />

                                                        with important cost implications due<br />

                                                        both to the frequent rotation of audit<br />

                                                        firms and also the tendering requirements<br />

                                                        noted below. It might also prevent<br />

                                                        the Audit Committee from selecting the<br />

                                                        audit firm that they believe is most capable,<br />

                                                        and could potentially be detrimental<br />

                                                        to audit quality.<br />

                                                        Mandatory tendering for appointing auditors<br />

                                                        The Audit Committee of a PIE would be<br />

                                                        required to identify at least two choices,<br />

                                                        unless it is proposing reappointment of<br />

                                                        the incumbent auditor (subject to the<br />

                                                        maximum six or nine year tenure described<br />

                                                        above). It would identify which<br />

                                                        firm it preferred and would have to provide<br />

                                                        a justification of its recommendation.<br />

                                                        At least one of the firms invited to<br />

                                                        tender at the start of the process must be<br />

                                                        a smaller firm, i.e. one that has less than<br />

                                                        a 15% share of the audit fees of large<br />

                                                        PIEs in that member state. The Regulation<br />

                                                        contains specific requirements for<br />

                                                        the process that the Audit Committee<br />

                                                        must follow. EU-level regulatory bodies<br />

                                                        would also develop further guidelines<br />

                                                        on the process for auditor selection.<br />

                                                        Auditor appointments for credit institutions<br />

                                                        or insurance undertakings would<br />

                                                        be subject to a veto right of the relevant<br />

                                                        prudential supervisory authority.<br />

                                                        Restrictions on non-audit services<br />

                                                        Under the Regulation, there would be<br />

                                                        few non-audit services that could be<br />

                                                        provided by the audit firm or other firms<br />

                                                        within the audit firm’s network to a PIE<br />

                                                        or its parent/subsidiaries within the EU.<br />

                                                        Permitted ‘related financial audit services’<br />

                                                        would be limited to:<br />

                                                        - audits and reviews of interim financial<br />

                                                        statements;<br />

                                                        - assurance on regulatory reporting by<br />

                                                        financial institutions;<br />

                                                        - certification on compliance with tax<br />

                                                        requirements when such attestation is<br />

                                                        required by national law; and<br />

                                                        - assurance on corporate governance<br />

                                                        and social responsibility statements.<br />

                                                        However, the fees for related financial<br />

                                                        audit services to an audit client would be<br />

                                                        limited to only 10% of the audit fees paid
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                                                        by that entity and could deprive companies<br />

                                                        from the possibility to have these<br />

                                                        services conducted by the most qualified<br />

                                                        provider with in-depth knowledge of the<br />

                                                        company and therefore reduce quality<br />

                                                        and increase costs.<br />

                                                        A limited number of non-audit services<br />

                                                        would be permitted. Within the EU,<br />

                                                        they would be subject to pre-approval<br />

                                                        on a case-by-case basis by the Audit<br />

                                                        Committee (e.g. comfort letters) or the<br />

                                                        relevant competent authority (e.g. acquisition<br />

                                                        due diligence services).<br />

                                                        Audit firm networks meeting certain criteria<br />

                                                        would have to become audit-only<br />

                                                        within the EU<br />

                                                        This requirement would apply to any<br />

                                                        network:<br />

                                                        1 whose member firms have combined<br />

                                                        annual audit revenues within the EU<br />

                                                        over €1,500 Million; and<br />

                                                        2 which has at least one member firm<br />

                                                        that generates more than one third of<br />

                                                        its annual audit revenues from audits<br />

                                                        of large PIEs.<br />

                                                        If these thresholds are exceeded then all<br />

                                                        of the member firms of that network, including<br />

                                                        those outside the EU, would be<br />

                                                        banned from providing non-audit services<br />

                                                        within the EU.<br />

                                                        This requirement seems intended to apply<br />

                                                        specifically to the Big 4 networks. It<br />

                                                        could impair the ability of member firms<br />

                                                        of the affected networks to access the<br />

                                                        breadth and depth of expertise they currently<br />

                                                        bring to their cross border audits.<br />

                                                        Requirements for Audit Committees<br />

                                                        The Regulation requires all PIEs, with<br />

                                                        certain concessions for subsidiaries and<br />

                                                        certain types of financial institution, to<br />

                                                        have an Audit Committee comprised of<br />

                                                        non -executive or shareholder-appointed<br />

                                                        members. In addition, it mandates<br />

                                                        firstly that at least one member must<br />

                                                        have competence in auditing and another<br />

                                                        member with competence in accounting<br />

                                                        and/or auditing, and secondly, that<br />

                                                        the committee members as a whole must<br />

                                                        have competence relevant to the sector<br />

                                                        in which the audited entity is operating.<br />

                                                        The Audit Committee is given greater<br />

                                                        responsibility as to the oversight of the<br />

                                                        audit and in the appointment and dismissal<br />

                                                        of the auditor. While the governance<br />

                                                        standards in many EU countries<br />

                                                        are well developed, the requirements<br />

                                                        of the Regulation are likely to result in<br />

                                                        changes to the composition and activity<br />

                                                        of the Audit Committee.<br />

                                                        Special rules for the statutory audit of<br />

                                                        SMEs<br />

                                                        Other proposals from the Commission<br />

                                                        would remove the requirement for the<br />

                                                        audit of small entities. Member states<br />

                                                        would be permitted to formulate audit<br />

                                                        requirements for audits of mediumsized<br />

                                                        entities and voluntary audits of<br />

                                                        small entities.<br />

                                                        Changes to audit reports/ auditor communications<br />

                                                        The Commission is also proposing<br />

                                                        changes to the form and content of an<br />

                                                        auditor’s report to shareholders, the requirements<br />

                                                        relating to Audit Committees<br />

                                                        and to the structure and regulation<br />

                                                        of the audit market in the EU.<br />

                                                        It can be concluded that the EC’s Audit<br />

                                                        Reform Proposals could significantly influence<br />

                                                        the role of auditors and the structure<br />

                                                        of the future audit market. In my<br />

                                                        view, proposals that improve the quality<br />

                                                        of audits should be accepted, proposals<br />

                                                        with the only objective to restructure<br />

                                                        the market should be considered carefully<br />

                                                        because of potential negative and<br />

                                                        unintended effects as abovementioned.<br />

                                                        Hopefully the pro’s and con’s of the proposals<br />

                                                        will be thoroughly considered by<br />

                                                        the EU Parliament and Council before<br />

                                                        approval. It is expected that the legislative<br />

                                                        process will take 18 to 24 months (or<br />

                                                        longer) with an effective date two years<br />

                                                        after entry in the Official Journal.<br />
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                                                        - proposal for a Directive of the European parliament<br />

                                                        and of the council amending Directive<br />

                                                        2006/43/Ec on statutory audits of annual accounts<br />

                                                        and consolidated accounts<br />

                                                        - proposal for a Regulation of the European<br />

                                                        parliament and of the council on specific requirements<br />

                                                        regarding statutory audit of publicinterest<br />

                                                        entities.<br />

                                                        - Study on the effects of the implementation of<br />

                                                        the acquis on statutory audits of annual and<br />

                                                        consolidated accounts including the consequences<br />

                                                        on the audit market, paris, November<br />

                                                        9th 2011, Joëlle le vourch pascal Morand, EScp<br />

                                                        Europe<br />

                                                        - Michel Barnier moves forward to break up Big<br />

                                                        four audit firms, Telegraph.co.uk, 18 December,<br />

                                                        2011.<br />

                                                        - European commission proposes breaking up<br />

                                                        audit firms, BBc Business News, 30 November<br />

                                                        2011.<br />

                                                        - Ec takes on Big four auditing firms, European<br />

                                                        commission to force kpMG, Deloitte, Ernst &<br />

                                                        young and pwc to split auditing services from<br />

                                                        consultancy work. Guardian.co.uk, Wednesday<br />

                                                        30 November 2011.<br />

                                                        - Brussels plans to overhaul audit rules gather<br />

                                                        pace, newyork-times.com, 2 December 2011.<br />

                                                        - Big four auditors face breakup to restore trust,<br />

                                                        Reuters, 30 November 2011.<br />
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                                                        When<br />

                                                        everything<br />

                                                        else fails…<br />

                                                        private equity a safe haven?<br />

                                                        Many people have already argued that 2012 and 2013 will be<br />

                                                        remembered decades ahead as the years that the world changed.<br />

                                                        The short term future for the Netherlands will even be darker<br />

                                                        than for most of our neighboring countries. In this world of<br />

                                                        misery private equity may be one of the few spots left for weary<br />

                                                        investors.<br />
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                                                        First you might ask whether the world<br />

                                                        really is in such a bad shape. As much<br />

                                                        has been written on this subject already<br />

                                                        I will make it easy on myself<br />

                                                        and introduce a few opinions of well<br />

                                                        respected people on this subject. First<br />

                                                        of all the levels of sovereign debt in all<br />

                                                        developed economies (Eurozone, US<br />

                                                        and Japan) are all at war levels (the US<br />

                                                        debt to gdp ratio is currently almost<br />

                                                        at 1940-1945 levels). Countries have<br />

                                                        shown for a long time (Japan) or more<br />

                                                        recently (US, Europe) to be unable to<br />

                                                        tackle the problems that have risen as<br />

                                                        a result of their debt levels. Although<br />

                                                        the acute situations in Europe and the<br />

                                                        US are more leadership problems than<br />

                                                        an economic problem they are fed by<br />

                                                        underlying unbalances in the world<br />

                                                        economy. The failure of leaders to deal<br />

                                                        with the immediate problems makes<br />

                                                        one very skeptical about the ability to<br />

                                                        change the economic process underneath.<br />

                                                        Something has to happen, and<br />

                                                        its getting less and less likely that this<br />

                                                        will happen controllably.<br />

                                                        So we concluded that many of the<br />

                                                        developed economies are in trouble.<br />

                                                        Second you might ask why the Netherlands<br />

                                                        are expected to be worse off<br />

                                                        than our neighbors. The answer is that<br />

                                                        we have a large part of our savings and<br />

                                                        pensions outside The Netherlands of<br />

                                                        which the full recovery is questionable<br />

                                                        in case of crisis and on top we have a<br />

                                                        huge exposure on our internal house<br />

                                                        805<br />

                                                        1,010<br />

                                                        1,074 1,067<br />

                                                        2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 [As of year-end]<br />

                                                        market. McKinsey research shows<br />

                                                        that all debts combined (government,<br />

                                                        corporate, and households) the Dutch<br />

                                                        economy is the third most leveraged<br />

                                                        economy after Japan and the UK with<br />

                                                        way more debt per capital than the<br />

                                                        PIGS.<br />

                                                        To make things worse the Dutch economy<br />

                                                        has always been very export oriented<br />

                                                        and the exposure to the world<br />

                                                        economy is much larger than that of<br />

                                                        our neighboring countries.<br />

                                                        So now that we conclude that the world<br />

                                                        is in bad shape and the Netherlands are<br />

                                                        even worse why don’t we feel bad about<br />

                                                        private equity? Let’s first have a look<br />

                                                        a the results of private equity firms in<br />

                                                        Europe in the past 20 years in fiGURE 1.<br />

                                                        We see that private equity companies<br />

                                                        make an average IRR of 40% on their<br />

                                                        investments. Please note that this is<br />

                                                        before the costs of the private equity<br />

                                                        firm, so that the returns investors see<br />

                                                        are lower. We identify sales growth<br />

                                                        resulting in 15% of our internal rate<br />

                                                        of return (IRR), margin improvement<br />

                                                        which means improving the EBITDA<br />

                                                        by increased buying power or cost cutting<br />

                                                        makes up some 7% and increasing<br />

                                                        FCF by optimizing working capita and<br />

                                                        reducing tax and capex expenses make<br />

                                                        up of 11% of the returns. Together these<br />

                                                        three result in some 31% IRR solely<br />

                                                        based on improving the company.<br />

                                                        964<br />

                                                        Other<br />

                                                        Mezzanine<br />

                                                        Distressed PE<br />

                                                        Venture<br />

                                                        Real Estate<br />

                                                        Buyout<br />

                                                        It is somewhat surprising to see that on<br />

                                                        average private equity companies are not<br />

                                                        making any money by buying low and<br />

                                                        selling high. On average they lose money<br />

                                                        on the multiple play. There are private<br />

                                                        equity firms focusing on multiple play,<br />

                                                        but this is a very difficult game. And the<br />

                                                        question whether assets are currently<br />

                                                        under or overvalued is a difficult one to<br />

                                                        answer. We do not expect too much of<br />

                                                        multiple play any time soon. Finally, private<br />

                                                        equity firms can improve their IRR<br />

                                                        with 15% by using leverage. The industry<br />

                                                        is often criticized for taking the leverage<br />

                                                        a little bit too far. The painful truth for<br />

                                                        most of the private equity companies is<br />

                                                        that this leverage effect is currently kicking<br />

                                                        them in the back causing pain in the<br />

                                                        portfolio and on top that this trick to increase<br />

                                                        returns is no longer available going<br />

                                                        forward as it was in the past.<br />

                                                        Private equity funds at the moment are<br />

                                                        packed with commitments, see fiGURE 2.<br />

                                                        The inflow of capital from pension funds<br />

                                                        to private equity firm has shown a great<br />

                                                        boom in the period 2002-2008 and is<br />

                                                        still very strong. A number of Dutch<br />

                                                        private equity firms have raised record<br />

                                                        amounts of funding even in 2009 and<br />

                                                        2010. We expect the commitments of<br />

                                                        Dutch pension funds to Dutch private<br />

                                                        equity to increase simply because they<br />

                                                        got little places else to go as they try to<br />

                                                        reduce their exposure in the capital markets<br />

                                                        and real estate is not really considered<br />

                                                        an alternative at the moment.

                                                    

                                                    y Hans Moerman<br />
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                                                        0<br />

                                                        7.1 7.0<br />

                                                        4.4 4.3<br />
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                                                        Source: Goldman Sachs<br />
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                                                        2.5<br />

                                                        7.4<br />

                                                        4.6<br />

                                                        2.8<br />

                                                        2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 [H1]<br />

                                                        Combining the large amount of funds<br />

                                                        available at the private equity firms<br />

                                                        with the cash need of potential portfolio<br />

                                                        companies one would expect a<br />

                                                        pretty vibrant market at the moment.<br />

                                                        However, in the Dutch private equity<br />

                                                        market (mid market LBO’s) we witness<br />

                                                        a very special situation. Despite the<br />

                                                        large amount of capital that is committed<br />

                                                        to the funds and has not yet been<br />

                                                        used (the dry powder) the activity at<br />

                                                        the moment is very limited. Moreover<br />

                                                        we find that many sale processes fail<br />

                                                        recently, even private equity firms with<br />

                                                        lots of dry powder choose to keep the<br />

                                                        ammunition for the times coming. But<br />

                                                        at the same time we see that the average<br />

                                                        pricing is fairly constant (fiGURE 3).<br />

                                                        Investors are still betting the bank, but<br />

                                                        only on strong companies. This behavior<br />

                                                        is in line with evidence from the<br />

                                                        past from all kinds of markets. In upturns<br />

                                                        one can sell any type of assets, be<br />

                                                        it distressed government debt, a house<br />

                                                        in a bad neighborhood or any company<br />

                                                        for that matter. In times of crisis investors<br />

                                                        flee only to the most high quality<br />

                                                        assets, liquidity discounts for smaller<br />

                                                        countries are huge, one can now only<br />

                                                        expect to sell a house on a prime location<br />

                                                        and processes with non perfect<br />

                                                        companies are bound to fail.<br />

                                                        Going forward we expect a very interesting<br />

                                                        strategic game in the private equity<br />

                                                        industry. Companies have to come<br />

                                                        8.2<br />

                                                        5.3<br />

                                                        2.9<br />

                                                        8.7<br />

                                                        4.6<br />

                                                        3.1<br />

                                                        9.6 9.6<br />

                                                        6.3<br />

                                                        3.3<br />

                                                        5.2<br />

                                                        4.4<br />

                                                        8.9 9.2<br />

                                                        4.1<br />

                                                        4.8<br />

                                                        4.4<br />

                                                        4.8<br />

                                                        to the investors, with the banks out of<br />

                                                        the picture and capital markets closed<br />

                                                        they have no place to go. Investors have<br />

                                                        large amounts of money at their disposal<br />

                                                        and cannot wait forever to invest it.<br />

                                                        At one point in time the firms will have<br />

                                                        to decide between investing in less than<br />

                                                        perfect companies versus returning the<br />

                                                        committed money to the investors in<br />

                                                        the private equity firm.<br />

                                                        All private equity that have raised funds<br />

                                                        in the recent years face these difficult<br />

                                                        decisions in 2012 and 2013 and it is<br />

                                                        likely that there will be a shake out of<br />

                                                        the weaker firms<br />

                                                        But the stronger firms, able to make<br />

                                                        high quality investment decisions and<br />

                                                        good governance, will prevail and come<br />

                                                        stronger out of this period. We believe<br />

                                                        that the strength of the fund will be<br />

                                                        determined by the adaptability. Leverage<br />

                                                        and multiple play are no longer instruments<br />

                                                        at the disposal of the private<br />

                                                        equity companies and all of us have to<br />

                                                        redefine our strategy and the way we<br />

                                                        make money. Sales growth and margin<br />

                                                        improvement will be the driving forces<br />

                                                        for private equity in the future. Private<br />

                                                        equity companies will work actively<br />

                                                        with their portfolio companies to define<br />

                                                        a strategy to gain market share from<br />

                                                        their competitors by improving their<br />

                                                        proposition to the client or to increase<br />

                                                        margins by concentrating on operational<br />

                                                        excellence programs.<br />

                                                        8.8<br />

                                                        4.4<br />
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                                                        Debt<br />

                                                        Equity<br />

                                                        73<br />

                                                        After years of “live now pay later” now<br />

                                                        is the time for the Western economies<br />

                                                        to pay. The Netherlands are not exempt<br />

                                                        and we even expect that the Dutch will<br />

                                                        have to pay more than their neighbors.<br />

                                                        In the coming period where the banks<br />

                                                        and the capital markets will be closed<br />

                                                        there is one place left to go for companies<br />

                                                        in need of cash: the private equity<br />

                                                        firms. These firms will have to change<br />

                                                        their strategy to adapt to the new needs<br />

                                                        of the economic environment. There<br />

                                                        will be no place for old fashioned locusts<br />

                                                        in the new markets. There is light,<br />

                                                        and we believe a bright light, at the end<br />

                                                        of the tunnel for private equity firms<br />

                                                        that live in a strong symbiosis with their<br />

                                                        portfolio companies.<br />

                                                        Hans Moerman is associate at<br />

                                                        NpM capital<br />
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                                                        prof. Dr. casper de vries is program Director<br />

                                                        Risk Management at Duisenberg School of<br />

                                                        finance.<br />

                                                        www.dsf.nl<br />

                                                        WHaT Will HappEN To HiGH fREqUENcy TRaDiNG<br />

                                                        if a ToBiN Tax iS iNTRoDUcED, aND WHaT<br />

                                                        aRE THE coNSEqUENcES foR THE NaTioNS iN-<br />

                                                        TRoDUciNG (SUcH) a ToBiN Tax?<br />

                                                        (RoGiER koUWENHovEN , vRiJE UNivERSiTEiT)<br />

                                                        Of course a Tobin Tax will hamper high<br />

                                                        frequency trading. It will have several<br />

                                                        other negative implications. First of all,<br />

                                                        it will have a negative signaling effect on<br />

                                                        the market. Markets will become less informed.<br />

                                                        A Tobin Tax causes a reduction<br />

                                                        in transparency, which in turn results in<br />

                                                        difficulties for the market to value assets.<br />

                                                        Secondly, it raises the costs of our pensions<br />

                                                        and insurance as these rely heavily<br />

                                                        on trading financial products, often<br />

                                                        used for hedging purposes.<br />

                                                        DSF Expert column<br />

                                                        FSA members are asked to direct their themed questions<br />

                                                        to a DSF expert in every Fiducie publication.<br />

                                                        Read what our expert has to say about the theme of<br />

                                                        this issue.<br />

                                                        stabiliZing the system:<br />

                                                        in search for the weakest link<br />

                                                        WHERE SHoUlD REvENUES GaiNED fRoM THE<br />

                                                        ToBiN Tax BE USED foR?<br />

                                                        (kaSpER faaS, vRiJE UNivERSiTEiT)<br />

                                                        Collected taxes should generally be used<br />

                                                        to increase the budget of the government<br />

                                                        and not be allocated for specific<br />

                                                        purposes.<br />

                                                        aRE THE So callED BaRNiER pRopoSalS a coR-<br />

                                                        REcT Way of ENSURiNG THE iNDEpENDENcE of<br />

                                                        accoUNTaNTS oR aRE THE ExiSTiNG RUlES SUfficiENT?<br />

                                                        (MaxiME ScHMiTT, vRiJE UNivERSiTEiT)<br />

                                                        There currently is -and always will be- a<br />

                                                        conflict of interests in the accountancy<br />

                                                        sector. This conflict is simply inevitable.<br />

                                                        At the moment, there already exists job<br />

                                                        rotation within accountancy firms limiting<br />

                                                        the accountants’ dependence. There<br />

                                                        is a tradeoff between becoming better<br />

                                                        informed if one is longer on a specific<br />

                                                        job and being captured by the management<br />

                                                        of the firm one is supposed to audit<br />

                                                        critically.<br />

                                                        To WHaT ExTENT Will THE ifRS STaNDaRDS iMpRovE<br />

                                                        TRaNSpaRENcy aND REDUcE SySTEMic<br />

                                                        RiSk?<br />

                                                        (SJoERD kEilMaN, vRiJE UNivERSiTEiT)<br />

                                                        Market based valuation gives better<br />

                                                        information, but also requires better<br />

                                                        interpretation by the user. The interpretation<br />

                                                        has not kept up with the changes<br />

                                                        in reporting. An example is the Dutch<br />

                                                        pension system where liabilities are now<br />

                                                        discounted by the market based swap<br />

                                                        curve rather than the fixed 4% rate used<br />

                                                        before. This causes daily fluctuations<br />

                                                        in the solvency ratio of pension funds.<br />

                                                        Given the long duration of pension<br />

                                                        funds, one should then not immediately<br />

                                                        act on these fluctuations. The opposite,<br />

                                                        however, has happened by using the old<br />

                                                        interpretation. With a fixed rate, high liabilities<br />

                                                        would not disappear as interest<br />

                                                        rates would move.<br />

                                                        HoW SHoUlD coRpoRaTioNS coNTRol iNTER-<br />

                                                        Nal fRaUD aND ExcESSivE RiSk?<br />

                                                        (laURa DElacoURT, UNivERSiTy of aMSTERDaM)<br />

                                                        In general, this is the role of the accountants.<br />

                                                        They are responsible set up<br />

                                                        controls and thereby prevent internal<br />

                                                        fraud and excessive risk. Besides that,<br />

                                                        corporations can alter the bonus structure<br />

                                                        to prevent excessive risk taking.<br />

                                                        Individual bonuses should be structured<br />

                                                        as long-term compensation methods. In<br />

                                                        the current situation, it is hard to judge<br />

                                                        which results are the accomplishments<br />

                                                        of specific individuals. In a longer time<br />

                                                        frame this becomes easier to judge. It<br />

                                                        will also prevent short term gambling.<br />

                                                        coNSiDERiNG THE opTioN of EURoBoNDS, HoW<br />

                                                        caN yoU GivE pooR pERfoRMiNG coUNTRiES<br />

                                                        THE iNcENTivE NoT To BoRRoW aGaiNST availaBlE<br />

                                                        cHEapER RaTES?<br />

                                                        (MaRc TiMMERMaN, UNivERSiTy of aMSTERDaM)<br />

                                                        Because the EU and euro is a treaty organization<br />

                                                        of equals, the EU lacks the<br />

                                                        hierarchical structure to discipline poor<br />

                                                        performing countries. If the European<br />

                                                        Union is structured like a federal government,<br />

                                                        certain hierarchical levels would<br />

                                                        be included. This way overconsumption<br />

                                                        by poor performing countries could be<br />

                                                        disciplined. In the current situation we<br />

                                                        cannot prevent over-borrowing against<br />

                                                        cheaper rates. For this reason, I believe<br />

                                                        that until we would move to a federal<br />

                                                        structure, where at the supra national<br />

                                                        level an euro parliament and government<br />

                                                        would be able to effectively control debt<br />

                                                        sinners, we should not issue euro bonds.

                                                    

                                                    Duisenberg school of finance<br />

                                                        stands for top education and<br />

                                                        research in finance. A leading<br />

                                                        European finance school<br />

                                                        located in Amsterdam with<br />

                                                        world-class faculty and direct<br />

                                                        links to industry leaders in the<br />

                                                        world of finance.<br />

                                                        for<br />

                                                        leaders<br />

                                                        in<br />

                                                        finance<br />
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