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1 Inleiding

Omtrend de inhoud van de winst- en verliesrekening bestaan twee opvattingen: 

1. Het ‘all inclusive concept of income’ (ook wel ‘clean surplus accounting’ genoemd). 

2. Het ‘current operating performance concept of income’ (ook wel ‘dirty surplus accounting’ genoemd). 

Toepassing van ene methode in vergelijking tot de andere methode zal – onder omstandigheden – leiden tot een andere periodewinst. In Nederland zou kunnen worden aangenomen dat er sprake is van het ‘all inclusive concept of income’. Het ‘all inclusive’ is echter zodanig geamendeerd dat van een relatief behoorlijke verwatering sprake is (voorbeeld: Gekochte goodwill). 

Voor de oplossing van het probleem, vergelijkbaarheid van winst en kengetallen neemt af, is in het buitenland – de Verenigde Staten (VS): FASB; het Verenigd Koninkrijk (VK): ASB en internationaal: IASC – gekozen voor een compromis: de opstelling van een (aanvullend) overzicht dat alle mutaties in het eigen vermogen (EV) met uitsluiting van transacties met aandeelhouders zou moeten weergeven (VS: ‘comprehensive income statement’; VK: ‘statement of total recognised gains and losses’ en internationaal: ‘statement of recognised gains and losses’). In het artikel verder als Nieuw Financieel Performance Overzicht (NFPO) genoemd. 

· Enige gelijkenis qua inhoud en soms qua presentatie is er met het in Nederland verplicht mutatie-overzicht van het EV. 

Probleemstelling: Op welke punten behoeft een in Nederland verplicht overzicht van de mutaties in het EV aanpassing ten einde te voldoen aan de nader te omschrijven kanmerken van een NFPO en wat is het mogelijk nut van een dergelijk overzicht in het kader van de externe financiële analyse.

2 Een historische schets en de stand van zaken

In het midden van de jaren zeventig gingen er stemmen op over het feit dat de gebruikelijke W&V-rekening geen juist beeld meer geeft van de performance van de onderneming. Er werd steeds meer toegestaan om bepaalde vermogensmutaties buiten de W&V-rekening om rechtstreeks in het EV te verwerken. Hierdoor startte de discussie tussen ‘all inclusive concept of income’ en het ‘current operating performance concept of income’. In het VK werd 1992 de ‘statement of total recognised gains and losses’, dmv ASB Financial Reporting Standard no 3 “Reporting Financial Performance”, verplicht. Dit statement is een performance-overzicht dat een overzicht geeft van de oorzaken van de veranderingen in het EV op twee balansmomenten onder weglating van de transacties met de aandeelhouders. Hetgeen wordt opgenomen in dit overzicht wordt voor dat overzicht als ‘gerealiseerd’ beschouwd. Het kan worden beschouwd als een zuiver ‘all inclusive income statement’.Sinds 1997 stellen de FASB (VS) en het IASC (internationaal) het opnemen van dit overzicht ook verplicht.

3 Een NFPO

het uitgangspunt voor het NFPO is dat ‘alle’ oorzaken van de mutatie(s) in het EV worden getoond. Het gaat hierbij niet om de inhoud, maar om de presentatie. Over ‘alle’ oorzaken moet het volgende worden opgemerkt: 

· Er zijn posten die buiten het performance-overzicht vallen.

· Het performance-overzicht wordt opgesteld op basis van bestaande geldende wet- en regelgeving.

· Het onderscheid EV versus vreemd vermogen (VV) is niet aan de orde.

Omschrijving van het performance overzicht.

· ASB: ‘The statement of total recognised gains and losses is a primary financial statement that enables users to consider all recognised gains and losses of a reporting entity in assessing its overall performance. It, therefore, includes the profit or loss for the period together with all other movements on reserves reflecting recognised gains and losses attributable to shareholders’.

De ‘total gains and losses attributable to shareholders’ bestaat uit: 

· Profit or loss before the deduction of dividend;

· Adjustments to the valuation of assets; and

· Differences in the net investment in foreign enterprises arising from changes in foreign currency exchange rates.

· FASB: ‘The change in equity (net assets) of a business enterprise during a period from transactions and other events and circumstances from nonowner sources. It includes all changes in equity during a period except those resulting from investments by owners and distributions to owners’. 

‘Earnings’ die in de gebruikelijke W&V-rekening behoren worden uit het ‘income’ gehaald. het comprehensive income bestaat uit de netto winst en uit ander resultaat (‘onther comprehensive income’). Correcties van fouten uit vorige boekjaren behoeven niet in het performance-overzicht te worden opgenomen. Niet betaalde belastingen uit hoofde van verliescompensatie moeten wordne geboekt ten gunste van het EV. Dubbeltellingen moeten worden gecorrigeerd. Uitzondering de pensioenvoorziening. Het totale bedrag van het ‘other comprehensive income’ wordt overgebracht naar de balans onder ‘accumulated other comprehensive income’.

· IASC: ‘establishes a new requirement for a primarily financial statement showing those gains and losses not currently presented in the income statement’. 

Er bestaan drie mogelijkheden tav het performance-overzicht. 

1. Een overzicht van de mutaities in de omvang van het EV op balansmomenten (‘statement of changes in equity approach’- approach).

2. Een afzonderlijk overzicht dat als ‘primary financial statement’ moet worden gezien, eindigend op één bedrag (‘second performance’-approach).

3. Een aanvulling op bestaande W&V-rekening (‘expanded income statement’-approach).

ASB kiest voor mogelijkheid 2, het IASC laat de keuze tussen moglelijkheid 1 en 2, en de FASB laat de keuze geheel vrij. In FAS 130 staat vermeld dat het performance-overzicht één getal moet bevatten dat de performance weergeeft. 

Kenmerken:

· NFPO bestaat uit één overzicht waarin post voor post de mutatie in het EV wordt verklaard.

· Het winstsaldo uit de W&V-rekening is in het NFPO opgenomen.

· NFPO bestaat uit een matrixvorm.

Ten opzichte van het door artikel 2:378 BW gevraagde mutatie-overzicht EV betekenen de genoemde kenmerken marginale aanpassingen.

4 Een NFPO in het kader van de financiële analyse
De winst per aandeel is een relatief belangrijke indicator voor de beoordeling van de financiële prestaties van een onderneming. De FASB had de intentie om dit als aanbevolen kengetal te laten opnemen in de verslaggeving. Dit is niet doorgegaan. Oorzaak hiervan de FASB vond dat deze ratio niet geheel de performance indicator kan worden gezien. 

Of een NFPO van nut kan zijn voor de gebruikers van Nederlandse jaarrekeningen kan niet zonder meer worden beantwoord. Wel is op voorhand vast te stellen dat een redelijk onderlegde gebruiker in staat moet zijn om onder normale omstandigheden zelf een NFPO samen te stellen. Hirst en Hopkins komen tot de conclusie dat het opnemen van een NFPO wel van invloed is op het beoordelingsproces van beleggingsanalisten. 

5 Conclusie

Aanpassing van de mutatie-overzichten conform de Nederlandse wet- en regelgeving vereist nauwelijks aanpassingen om te voldoen aan de geformuleerde vereisten. Het nut van het opnemen van een NFPO in het kader van de externe financiële analyse zal positief maar marginaal zijn.
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1 Inleiding
Professionele beleggers en financiële analisten stellen steeds hogere eisen aan de verslaggeving.

2 Comprehensive income
De discussie die ten grondslag ligt aan het begrip ‘Comprehensive income’ is die tussen het ‘all inclusive concept’ en het ‘current operating concept’. Het ‘all inclusive concept’ (ook wel ‘clean surplus accounting’ genoemd) houdt in dat alle gebeurtenissen die hebben geleid tot opbrengsten en/ of kosten moeten worden geboekt ten gunste of ten laste van de winst- en verliesrekening (W&V-rekening). Bij het ‘current operating concept’ (ook wel ‘dirty surplus accounting’ genoemd) worden bepaalde veelal nader omschreven gebeurtenissen met een resultaatkarakter via een post van het eigen vermogen (EV) geleid en niet ten gunste of ten laste van de W&V-rekening gebracht. Deze concepten (kunnen) leiden tot een andere periodewinst.

CI (verandering in EV gedurende een periode uit hoofde van gebeurtenissen die geen betrekking hebben op de aandeelhouders ) = winst na belastingen +/- effect van aanpassingen +/- andere wijzigingen in het EV die niet voortspruiten uit relaties met aandeelhouders.

Argumenten voor het tonen van CI in het jaarrapport in een afzonderlijk overzicht zijn:

· Een belegger wil voor zijn economische beslissingen op de hoogte zijn van alle vernaderingen in het EV van een onderneming.

· Conceptual frameworks maken geen onderscheid tussen verschillende typen baten en lasten.

· Gebrek aan betrouwbaarheid.

· Het blijft van groot belang dat het management verantwoordelijk is voor de totale performance van een periode.

· Het toestaan van rechtstreekse vermogensmutaties en deze niet in de W&V-rekening rapporteren geeft het management ruimte om te kiezen tussen bepaalde waarderings- en winstgrondslagen.

· Het waarderen van ondernemingen op basis van de contante waarde van abnormale winsten en de boekwaarde van het EV is gebaseerd op de clean surplus gedachte.

· Het tonen van een CI in een bepaalde staat noopt het management alle factoren die het EV van een onderneming beïnvloeden in consideratie te nemen.

2.1 De Nederlandse situatie wat betreft performance reporting

In Nederland treffen wij een geconsolideerde W&V-rekening, een veelal verkorte vennootschappelijke W&V-rekening, een cash flow statement (niet verplicht) en een mutatie overzicht vennootschappelijk EV aan. Nederland laat zich kenmerken door resultaatbepaling op basis van het current operating performance concept of income. 

Recentelijk heeft de RJ afstand genomen van het verwerken van positieve goodwill ten laste van het EV. Volgens de RJ kunnen, mogen of moeten direct in het EV worden verwerkt:

· Emissiekosten

· Het cumulatieve effect van stelselwijzigingen

· Valutakoersverschillen uit hoofde van omrekening van buitenlandse deelnemingen

· Herstel van fundamentele fouten 

· Correcties voorziening latente belastingverplichtingen voor zover de latente verplichting betrekking heeft op herwaardering van activa

· Financiële reorganisaties waarbij crediteuren en aandeelhouders geheel of gedeeltelijk hun rechten opgeven.

· Nadelen als gevolg van kapitaalvernietiging

· Vermogensheffingen ineens of soortgelijke vormen van onteigening

Algemene ontsnappingclausule art 362 lid 4: de opsteller van de jaarrekening moet afwijken van bijzondere voorschriften van de wet als het inzicht dit vereist. 

Geconcludeerd kan worden dat performance reporting in Nederland nogal verspreid in het jaarrapport plaatsvindt.

2.2 Performance reporting in het buitenland en internationaal

Vanaf 1992 moeten ondernemingen in het VK, nav FRS 3, een Statement of total recognised gains and losses publiceren (STRGL). Performance meting in het VK houdt op het moment de verplichte publicatie van een (geconsolideerde) W&V-rekening, een cash flow statement en de STRGL in. 

Er is een tweeledig onderscheid tussen performance verschaffing:

1. ‘Raw materials’: de performance informatie die wordt verschaft is op basis van historische kosten en een cash flow statement te samen met kwalitatieve informatie over de toekomst. Deze benadering is gekoppeld aan cash, historische kosten en de mix van historische kosten en actuele waarde.

2. ‘Ready made’: hierbij verschaffen de managers hun eigen schatting van de toekomstige performance van hun ondrneming. Deze benadering is gekoppeld aan netto activa op basis van actuele waarde, de waardering van de onderneming als geheel op actuele waarde alsmede een performance die correspondeert met de marktkapitalisatie van de onderneming.

Zes zienswijzen op het weergeven van performance:

1. Performance reporting op basis van cash flows

2. Performance reporting op basis van historische kosten 

3. Performance reporting op basis van een mix van historisch kosten en actuele waarde

4. Performance reporting op basis van waardering van netto activa op actuele waarde

5. Performance reporting op basis van (de veranderingen in) de waardering van de onderneming als geheel op actuele waarde

6. Performance reporting op basis van (de veranderingen in) de marktkapitalisatie van de gewone aandelen van een onderneming

Op het moment worden methode 2 ‘Historische kosten’ en 3 ‘Mix van historisch kosten en actuele waarde’ gehanteerd in het VK. Een langzame verschuiving naar methode 4 ‘Netto activa op actuele waarde’ is waarneembaar.

2.3 Verenigde Staten

Het CI wordt in FAS 130 geregeld. Het CI bestaat uit de netto winst uit de traditionele W&V-rekening en uit overig resultaat. Herwaarderingen van (im)materiële vaste activa, financiële vaste activa en voorraden zijn in principe niet toegestaan van US GAAP. Ongerealiseerde resultaten uit dien hoofde zijn dan ook niet zichtbaar in het CI (verschil VK en Nederland).

De vorm van het overzicht wordt de FASB vrijgelaten aan de opsteller. In ieder geval moet één totaal bedrag aan CI worden getoond in het jaarrapport. 

2.4 Het IASC en de G4+1

Volgens IAS 1 moet een primary financial statement de baten en lasten tonen die niet in de traditionele W&V-rekening worden weergegeven. De benadering van het IASC bij toepassing van de optie van het mutatieoverzicht EV heeft tot gevolg dat geen bedrag van de totale performance in het jaarrapport wordt getoond. Dit is in het VK en de VS wel het geval.

Belangrijke vernieuwende voorstellen op het terrein van performance reporting gedaan door de G4+1 zijn: 

· Het CI moet in één performance overzicht worden weergegeven.

· Componentenbenadering met betrekking tot de presentatie van de performance

De drie componenten die moeten worden getoond:

1. De resultaten uit hoofde van operations (of handels) activiteiten;

2. De resultaten uit hoofde van financiering en andere treasury activiteiten; en 

3. De overige baten en lasten.

Probleem bij de componenten benadering is wat in zijn algemeenheid en in het bijzonder bij bepaalde ondernemingen tot de verschillende componenten behoort. 

Tevens wordt in het rapport in gegaan op een aantal belangrijke beslispunten bij het inrichten van een dergelijk performance overzicht. Het artikel beperkt zich tot de volgende punten:

· Vaste activa

· Correcties van dubbeltellingen van resultaten in verschillende periodes (recycling probleem)

· Buitengewone en bijzondere items en het onderscheid tussen voortgezette resp. gestopte activiteiten

· Stelsel- en schattingswijzigingen ne het herstel van fouten in voorgaande boekjaren.

3 Prestatiemaatstaven op basis van shareholder value

Het laatste decennium staat sterk in het teken van het denken in het creëren van aandeelhouderswaarde door het management van ondernemingen. Intern wordt daar in steeds sterkere mate op gestuurd en gerapporteerd (value based management (VBM)).

Voorbeelden van prestatiemaatstaven:

· Economic value added (EVA)

· Free cash flow

· Total shareholder return (TSR)

· Market value added (MVA)

· Discounted cash flow (DCF)

· Cash flow return on investment (CFROI)

4 Samenvatting en aanbevelingen

De G4+1 zien verdere ontwikkeling van CI als een belangrijke stap naar internationale vergelijkbaarheid van jaarrapporten en daarin neergelegde performance.Er bestaan nog enkele verschillen tussen regelgevers ten aanzien van welke posten onder het CI vallen. Inhoud en betekenis van een performance overzicht op basis van CI worden pas echt groot als regelgevers actuele waarde voorschrijven voor alle balansposten en vreemd vermogenposten. 

Voor Nederland is het aanbevelingswaardig om te streven naar implementatie van een performance overzicht.

Het verstrekken van verschillende prestatiemaatstaven en commentaar van het management op de hoogte van deze maatstaven is van belang voor professionele gebruikers en een illustratie van de ‘ready made’- benadering. 

Geconcludeerd kan worden dat er veel behoefte is aan vernieuwing op het terrein van performance reporting en dat vele regelgevers hiermee bezig zijn.
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Nobes, C en R. Parker (2000), Comparative International Accounting, Sixth Edition, Prentice Hall. London (Chapter 17 Inflation accounting, pp 393-414).

Inleiding

Gedurende de jaren 70 nam het interesse in inflation accounting toe. Experimenten met betrekking tot inflation accounting systemen nam hierdoor toe. 

Terminologie
Diverse manieren zijn er om inflation accounting te onschrijven. Enkele manieren zijn:

· ‘General purchasing power accounting’: all those accounting systems inder which adjustments are made for general price changes’.

· ‘General price level accounting’.

· ‘Current purchasing power accounting’.

‘Current value accounting’ beschrijft alle ‘accounting systems with the adjustments of historical costs to current values’.

Verenigd Koninkrijk
Begin jaren 70 laaidde de discussie omtrent inflation accounting in het Verenigd Koninkrijk op. Door het ASC werden enkele documenten geschreven mbt inflation accounting. Deze werden door de overheid afgewezen. Ondanks dat de aanbevelingen gedaan in deze documenten nooit verplicht werden, rapporteerde ongeveer 6% van alle Engelse ondernemingen op deze manier. Met name de zakenwereld uitte kritiek, ‘unsatisfactory nature of the retail price index for adjustmen purposes’, van de wijze van rapporteren. 

In 1975 werd het rapport ‘Inlation accounting’ gepubliceerd. Het rapport adviseerde dat zo snel mogelijk het accounting systeem ‘current cost accounting’ toe te passen, belangrijkste kenmerken:

· Money is the unit of measurement.

· Assets and liabilities are shown in the balance sheet at a valuation.

· Operation profit is struck after charging the value of the business of assets consumed during the period. 

Met enig voorbehoed werden deze aanbevelingen werden geaccepteerd door de UK accounting bodies. Extreem gecompliceerd en subjective waren de voornaamste bezwaren van accountants ten aanzien van het ‘current cost accounting’ (CCA). 

Een volgende ontwikkeling, in 1979, leidde tot een nieuw concept (SSAP 16) genaamd ‘Current Cost Accounting’. Tevens nam het aantal ondernemingen dat een CCA publiceerde toe. Hierdoor werd voor beursgenoteerde ondernemingen en ondernemingen die voldeden aan twee van de drie volgende criteria:

· Turnover of 5 million or more;

· Total assets of 2,5 million or more;

· Employees numdering 250 or more 

verplicht om een CCA op te nemen.

Het meest controversiële punt van de aanbevelingen was de ‘gearing adjustments’. Dit punt lag zowel theoretisch als praktisch zwaar onder vuur.

Toen de inflatie gedurende de jaren 80 afnam, nam ook het aantal ondernemingen dat een CCA publiceerde af. Uit onderzoeken bleek niet duidelijk het nut van een CCA.  Door alle kritiek verdween in 1988 SSAP 16.

Europa
Afgelopen 20 jaar enkele belangrijke ontwikkelingen zich voorgedaan mbt inflation accounting in Europa. 

The fourth Directive publiceerde in 1978 voorzieningen die inflation accounting systems introduceerde. The Directive was gebaseerd op historische kosten. De druk voor replacement value clause kwam met name vanuit Nederland. In 1980 was enige vooruitgang waarneembaar. Zo werd gesuggereerd dat aanpassingen kunnen worden weergegeven in aanvullende informatie mbt prijsveranderingen op afschrijvingen, verkoopkosten en monetaire items. In West Duistland werd in 1975 een statement of inflation accounting voorgeschreven. Hierin werd voorgeschreven dat effecten van prijsveranderingen op de winst in aanvullende informatie moest worden weergegeven. Dit werd in Duistland maar weinig toegepast.

In Nederland worden replacement value accounting systems sinds 1920 gebruikt. Dit was voornamelijk het gevolg van de ideeën van Limperg. Wettelijke regelgeving is er op dit punt niet, wel wordt het door Koninklijk Nederlands Instituut van Registeraccountants aanbevolen. 

In sommige landen in Europa worden herwaarderingen van vaste activa verplicht gesteld (voorbeelden: Italië en Griekenland).

Binnen Europa kan niet worden gegeneraliseerd met betrekking tot inflation accounting. Enige opluchting om vanuit historische kosten te kunnen vertrekken bestaat wel. 

Noord Amerika
Ondanks dat er in Amerika veel is geschreven over inflation accounting, heeft dit nooit er grote invloed gehad op de jaarrapporten van grote ondernemingen in de VS. Lifo (tevens toegestaan voor belastingdoeleinden) is een veel gebruikte methode in Amerika.

De meeste inflation accounting publicities van het AICPA gaan over GPP (general purchase power). In 1974 publiceerde het FASB een concept met betrekking tot inflation accounting. Dit concept suggereert dat GPP zou moeten worden toegevoegd. Dit voorstel werd echter, in 1976, niet verder uitgevoerd. 

In 1976 publiceerde de SEC ARS 190, ‘which  required the disclosure of replacement cost information by major listed companies. Verplichting om dit in het jaarrapport op te nemen was er niet. Het doel van deze regelgeving was om investeerders te voorzien van informatie die hun moest helpen om de ‘curent costs of the business’ te begrijpen. Gebruikers waren hierdoor voor het eerst in staat om ‘replacement cost information’ te verkrijgen.

In 1979 werd SFAS 33 “Financial Reporting and Changing Prices” van kracht. Hierdoor moesten zowel ‘general purchasing power’ als ‘current cost’ statements worden gepubliceerd. Ondernemingen werden wel vrij gelaten in de vorm die zij kozen voor de presentatie van deze statements. In 1986 werd het niet meer verplicht om inflation accounting toe te passen (SFAS 89). Hierdoor stopte vele ondernemingen met deze publicaties. 

In 1982 werd het verplicht, accounting standard ‘Reporting the Effects of Changing Prices’, om aanvullende informatie te geven over inflation accounting data (meestal CCA type).

Zuid Amerika
In de meeste zuid Amerikaanse landen wordt er enkele decennia gebruikt gemaakt van inflation accounting. Het gebruikt van inflation accounting in deze landen was nodig omdat veel van deze landen de afgelopen decennia te hadden met de nodige inflatie. In onder andere Brazilië, Argentinië en Chili is het opnemen van GPP informatie verplicht geweest. Sinds enkele jaren is het opnemen van GPP informatie niet meer verplicht, omdat de inflatie gedaald is. 

Australië

In Australië is er veel geschreven over inflation accounting. ‘A method of Accounting for Changes of Current Value Accounting’ was in 1974 een concept dat kwam van ‘The Australian Accounting Standard Committee’, the ‘Institute of Chartered Accountants in Australia’ en the ‘Australian Society of Certified Practising Accountants’. In 1975 werd dit concept, enigszins aangepast, van kracht. De meeste Australische accountants bleken de voorkeur te geven aan ‘current value accounting’. Accountants en de zakenwereld bleken veel kritiek te hebben op de in 1974 ingevoerde regelgeving. Als gevolg hiervan werd deze gewijzigd. Ook in Nieuw Zeeland bleken dit soort ‘Australische’ problemen zich voor te doen. In het begin van de jaren 80 verscheen er in Nieuw Zeeland een standard (CCA 1 –Information reflecting the effects of changing Prices), deze kwam een zeer grote mate overeen met de in Engeland bekende standard SSAP 16. Niet onderneming gaven echter gehoor aan deze standard in Nieuw Zeeland. 

Overigelanden

Ondanks de hoge inflatie is er in Afrika en Azië weinig van de grond gekomen voor wat betreft inflation accounting. Het enige land in Afrika dat een statement voortbracht was Zuid Afrika (‘Guideline on Disclosure of effects of Changing Prices on Financial Results’). Slechts een zeer gering aantal landen volgden hierop. 

In Azië zijn wel enkele studies verricht met betrekking tot inflation accounting. Dit heeft echter nooit tot positieve reacties geleid. 

Het IASC heeft enkele ook standard enkele standard gepubliseerd. Voorbeelden zijn IAS 6 ‘Accounting Responces to Changing Prices, IAS 15 ‘Accounting Responces to Changing Prices’ en als laatste IAS 29, welke een vervolg was op IAS 15.

Samenvatting

In de jaren 70 en 80 nam het aantal internationale experimenten mbt inflation accounting toe. Oorzaak toenemende inflatie. Als gevolg hiervan werd er in enkele engels sprekende landen geëxperimenteerd met aanvullende financiële GPP informatie. Dit nam langzamer hand weer af. Rond 1980 nam de belangstelling voor CCA toe. In het midden van de jaren 80 nam de belangstelling voor inflation accounting af, dit was het gevolg van het feit dat de inflatie afnam. In de jaren 90 nam, mede als gevolg van de afname van de inflatie, de belangstelling voor historische kosten weer toe. Ondanks dat aanvullende informatie mbt inflatie zal blijven bestaan, zullen inflation accounting systems, als de inflatie benenden de 5% blijft, uiteindelijk verdwijnen.
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Langendijk, H.P.A.J. (1998), De kwaliteit van de winst Een essay over winstbepaling, winststuring en winstbestemming, Nijenrode Press, Breukelen, oratie.

Van deze literatuur is geen samenvatting gemaakt. Dit houdt niet in dat deze stof hierdoor minder belangrijk is geworden voor het tentamen. Er dient dus wel degelijk aandacht aan te worden besteed. Dit is in overleg geweest met Menno de Jongh. 
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