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Woord vooraf

De jaarrekeningen van ondernemingen worden door velen geraadpleegd om zich een
mening te kunnen vormen over de toekomstperspectieven van de onderneming in kwestie.

De opinie van de commissaris over de getrouwheid van de jaarrekening en de door
de raad van bestuur verstrekte informatie is voor de gebruikers van deze informatie
bijgevolg niet zonder belang. De commissaris is immers gespecialiseerd in de boekhoud-
kundig getrouwe verwerking van financiéle historische gegevens door zijn opleiding
in de eerste plaats, de organisatie van zijn kantoor en netwerk in tweede orde. Hij is
verder onderworpen aan een strenge deontologische code en sinds enkele jaren aan een
verscherpt toezicht op zijn functioneren.

Al deze maatregelen werden genomen om het vertrouwen van gebruikers van financiéle
informatie in de verklaring van de commissaris te waarborgen en waar nodig te
versterken. De opinie van de commissaris in deze context is a priori terecht.

Een andere commissarisverklaring dan een verklaring zonder voorbehoud kan voor
een onderneming, en zeker een beursgenoteerde, heel wat negatieve gevolgen hebben.

De lezers van het financieel verslag zullen immers onmiddellijk de betrouwbaarheid
ervan in vraag stellen. Dit kan naast een verhoogde financierings- en kapitaalkost
leiden tot moeilijker aanwerving van talentvolle medewerkers of zelfs verlies van in
de onderneming beschikbaar talent, moeilijker toegang tot klanten en leveranciers.
Samengevat kan dit leiden tot grote problemen in de werking van een onderneming.

Omwille van het belang van deze goedkeurende verklaring zonder voorbehoud werd,
voornamelijk in het buitenland, al heel wat onderzoek uitgevoerd naar opinion-shopping.
De vraag werd gesteld in welke mate de commissaris toegeeft aan de druk van de
onderneming om, ten onrechte, zijn goedkeuring aan de verstrekte financi€le informatie
te verlenen en in welke mate zijn eventuele opvolger dat zou doen bij het ontslag van
de eerste wegens onwil om te bezwijken onder de druk.

Onderhavige studie tracht een antwoord te geven op deze vraag in een Belgische
context. De jonge auteur, Jan DE MUYLDER, heeft naar mijn mening een waardevolle
bijdrage geleverd aan dit wetenschappelijk onderzoek. Oorspronkelijk opgevat als een
masterthesis (onder het promotorschap van Prof. dr. Diane BReescH), die trouwens
bekroond werd door het Beroepsinstituut van erkende Boekhouders en Fiscalisten
(BIBF) en het Nationaal College der Accountants van Belgi¢ (NCAB), werd zij op
verzoek van het Informatiecentrum voor het Bedrijfsrevisoraat (ICCI) herwerkt tot een
kortere en vlot leesbare tekst.

Ik ben ervan overtuigd dat u geboeid zult worden door deze studie, de conclusies ervan
ongetwijfeld zult waarderen en eventueel verder kritisch zult nagaan.

Pierre P. BERGER
Bedrijfsrevisor
Erevoorzitter van het Instituut van de Bedrijfsrevisoren
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Avant-propos

Les comptes annuels d’entreprises sont consultés par de nombreux externes dans le
but de se former une opinion sur les perspectives d’avenir de 1’entreprise en question.

L’opinion du commissaire sur la fidélité des comptes annuels de méme que I’information
fournie par le conseil d’administration sont par conséquent d’une importance certaine
pour les utilisateurs de ces données. De par sa formation, en premier lieu, mais également
de par I’organisation de son cabinet et de son réseau, le commissaire est en effet un
spécialiste du traitement comptable fideéle des données financicres historiques. Il est en
outre soumis a un code de déontologie strict, et depuis quelques années, a un contrdle
renforcé de sa manicre de fonctionner.

Toutes ces mesures ont été prises dans le but de préserver, et lorsque nécessaire renforcer,
la confiance que les utilisateurs de I’information financiére ont en ’attestation du
commissaire. L’opinion du commissaire dans ce contexte est a priori juste.

Une opinion du commissaire autre qu’une attestation sans réserve peut entrainer des
conséquences négatives pour une entreprise, et certainement pour une société cotée.

Les lecteurs du rapport financier vont indéniablement remettre immédiatement la fiabilité
du rapport en question. Ceci peut, en plus d’entrainer des cofits de financement et un
cott du capital plus élevés, rendre plus ardu 1’acces a des clients et a des fournisseurs,
et plus difficile I’embauche de collaborateurs talentueux, voire méme causer le départ
de talents présents dans I’entreprise. Bref, une telle opinion peut placer I’entreprise dans
une situation problématique pour son fonctionnement.

En raison de I’importance de cette attestation sans réserve, le phénoméne du « chalandage
d’opinion » (opinion shopping) a déja fait I’objet de plusieurs études, surtout a I’étranger.
La question fut posée a savoir dans quelle mesure le commissaire cédait a la pression
exercée par I’entreprise contrdlée afin d’émettre, a tort, une attestation sans réserve de
I’information financiére fournie, et dans quelle mesure son successeur allait céder sous
cette méme pression advenant que le premier commissaire soit remercié de ses services
pour refus de céder a la pression.

La présente étude tente de répondre a cette question dans un contexte belge. A mon
avis, le jeune auteur Jan DE MUYLDER nous propose une précieuse contribution a cette
recherche scientifique. Au départ entendue comme un mémoire de master (promoteur :
Prof. Diane BreescH, d’ailleurs primé par I’Institut Professionnel des Comptables et
Fiscalistes agréés (IPCF) et le Collége National des Experts Comptables de Belgique
(CNECB), la contribution a été refondue sur demande de la Fondation Centre d’Infor-
mation du révisorat d’entreprises (ICCI) en un texte plus court et facile a lire.
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Je suis convaincu que cette étude vous passionnera, que vous saurez sans aucun doute
en apprécier les conclusions et les examinerez éventuellement avec un ceil critique.

Pierre P. BERGER
Réviseur d’entreprises
Président honoraire de I’Institut des Réviseurs d’Entreprises
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ExecuTtive SUMMARY (NL)

Een onathankelijke en externe controle op de beweringen van de bedrijfsleiding versterkt
het vertrouwen van de belanghebbenden in de financiéle informatie. In Belgié gebeurt
de wettelijke controle op het getrouwe beeld van de jaarrekening door een commissaris
(hierna ook “auditor™).

Een ongunstige verklaring vanwege de auditor geeft de gebruikers een negatief signaal.
Voor de bedrijfsleiding is dit ongewenst. Indien gebruikers van de jaarrekening niet meer
ten volle kunnen vertrouwen op de financiéle informatie, zal de gecontroleerde entiteit
bijvoorbeeld niet meer in dezelfde mate toegang genieten tot het benodigde kapitaal.
Om dit negatieve signaal te vermijden is het mogelijk dat de gecontroleerde entiteit zich
wendt tot opinion-shopping: dit is een zoektocht naar een gunstigere verklaring hetzij
door intern overleg met de benoemde auditor (interne opinion-shopping), hetzij door
verandering naar een nieuwe auditor (externe opinion-shopping).

De bezorgdheid van regelgevers omtrent de geloofwaardigheid van de jaarrekening en
het auditberoep deed het debat rond opinion-shopping reeds enkele malen oplaaien.
Het doel van deze studie is om het externe-opinion-shopping-fenomeen in de Belgische
auditmarkt te onderzoeken. Concreet wordt hiertoe een antwoord gezocht op de volgende
vragen:

- Is opinion-shopping aanwezig in de Belgische auditmarkt?
— Zijn opinion-shopping-operaties succesvol in de Belgische auditmarkt?

Een casus betreffende opinion-shopping in de Belgische auditmarkt loont de moeite. Het
merendeel van de studies omtrent dit onderwerp is immers gebaseerd op gegevens uit
Angelsaksische landen en resultaten kunnen dus niet zonder meer worden veralgemeend
naar een continentaal-Europese context.

Onderhavige studie werd opgevat in drie delen.

In deel 1 wordt in eerste instantie de relevante Belgische regelgeving inzake het
commissarismandaat toegelicht. Aandacht wordt hierbij besteed aan de commissaris-
plicht, de benoemingsprocedure, het verplicht driejarig commissarismandaat, de (redenen
voor een) voortijdige ontslagprocedure en de verplichte contactopname door de nieuwe
commissaris met zijn confrater-voorganger. De Belgische regelgever blijkt alvast een
actief beleid te voeren om opinion-shopping-gedrag tegen te gaan.

Vervolgens wordt dieper ingegaan op de verschillende soorten controleverklaringen.
Meestal wordt in de literatuur een dichotome classificatie doorgevoerd van “gunstige”
en “ongunstige” verklaringen. Onder een “gunstige verklaring” wordt doorgaans enkel
de “verklaring zonder voorbehoud” verstaan. Daarentegen telt de Belgische auditmarkt
ongeveer 20 % “ongunstige” controleverklaringen, waarvan de “verklaring zonder
voorbehoud, met toelichtende paragraaf” het leeuwendeel uitmaakt.
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In deel 2 wordt, naast een algemeen overzicht van de redenen voor auditorverandering,
de literatuur rond het bestaan en het succes van opinion-shopping besproken.

Uit literatuurstudie komt onder meer naar voor dat, in tegenstelling tot andere studies
inzake auditorverandering of -switching, het gros van het onderzoek over het bestaan
en het succes van opinion-shopping zich niet baseert op interviews of vragenlijsten.

Ondervraagde ondernemingen zijn, vanwege de negatieve connotatie, immers niet
geneigd toe te geven dat zij hun auditor vervingen omdat die een ongunstige verklaring
gaf. Studies over opinion-shopping hanteren bijgevolg meestal indirect bewijsmateriaal
en passen allerhande modellen toe waarbij de focus telkens ligt op de relatie tussen
de controleverklaring en auditorverandering. Hoewel de meeste van deze studies het
bestaan van opinion-shopping bevestigen, bestaat er geen eenduidige conclusie over
het succes ervan.

In deel 3 wordt het empirisch onderzoek uitgevoerd.

Om een antwoord te vinden op de eerste onderzoeksvraag, namelijk “Is opinion-
shopping aanwezig in de Belgische auditmarkt?”, wordt volgende onderzockshypothese
getoetst: “Komt een auditorverandering significant meer voor bij ondernemingen die
een ongunstige verklaring kregen dan bij ondernemingen die een gunstige verklaring
ontvingen?”.

Hiertoe wordt uit de volledige populatie van gecontroleerde ondernemingen op de
Belgische auditmarkt een (quota)steekproef getrokken van 250 ondernemingen.

Voor de tweede onderzoeksvraag, namelijk “Zijn opinion-shopping-operaties succesvol
in de Belgische auditmarkt?”, wordt via een binair logistisch regressiemodel de hypothese
getoetst of “ondernemingen met een ongunstige verklaring die van auditor veranderen
meer kans hebben op een gunstige verklaring dan de ondernemingen met eveneens een
ongunstige verklaring maar die niet van auditor veranderen”.

Met enige voorzichtigheid, gelet op de beperkte steekproef, tonen de resultaten
aan dat opinion-shopping-gedrag op de Belgische auditmarkt wel degelijk bestaat,
maar niet succesvol is. Blijkbaar geloven de gecontroleerde entiteiten nog wel in de
slaagkansen van een externe opinion-shopping-operatie, maar legt de nieuwe auditor
voldoende scepticisme aan de dag. Dit wordt wellicht mee in de hand gewerkt door de
strikte Belgische regelgeving, waaronder de verplichte contactopname van de nieuwe
commissaris met zijn confrater-voorganger.
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Executive SumMmARry (FR)

Un contrdle indépendant et externe des assertions de la direction d’une entreprise
renforce la confiance des parties concernées en I’information financiére. En Belgique,
le contrdle 1égal de la présentation sincére des comptes annuels est effectué¢ par un
commissaire (ci-aprés aussi dénommé « auditeur »).

Une opinion défavorable émise par 1’auditeur constitue un signal négatif aux yeux
des utilisateurs. La direction de I’entreprise souhaite éviter cela. Si les utilisateurs des
comptes annuels ne peuvent plus avoir pleinement confiance en I’information financiére,
I’entité contrdlée ne pourra, par exemple, plus avoir accés de fagon aussi aisée aux
capitaux requis. Afin d’éviter un tel signal négatif, 1’entité contrélée peut faire appel au
chalandage d’opinion (opinion shopping), en d’autres termes la recherche d’opinions
favorables soit par concertation interne avec I’auditeur en place (chalandage d’opinion
interne), soit par désignation d’un nouvel auditeur (chalandage d’opinion externe).

L’inquiétude des législateurs a propos de la crédibilité¢ des comptes annuels et de la
profession d’audit a déja ravivé plus d’une fois le débat sur le chalandage d’opinion.
L’objectif de cette étude est d’analyser le phénomene de chalandage d’opinion externe
sur le marché belge de I’audit. De fagon plus concréte, I’étude cherche a répondre aux
questions suivantes :

- A-t-on recours au chalandage d’opinion sur le marché belge de 1’audit ?
— Les opérations de chalandage d’opinion au sein du marché belge de 1’audit sont-elles
efficaces ?

Le chalandage d’opinion sur le marché belge de 1’audit mérite d’étre analysé. Et pour
cause, la plupart des études a ce sujet s’appuient sur des données provenant de pays
anglo-saxons et les résultats ne peuvent donc pas étre étendus purement et simplement
au contexte de I’Europe continentale.

L’étude est structurée en trois parties.

La premicre partie comporte en premier lieu des explications sur la réglementation
belge pertinente en mati¢re de mandat du commissaire. Une attention particuli¢re est
consacrée a I’obligation de nomination d’un auditeur, a la procédure de nomination, au
mandat obligatoire de trois ans, a la procédure (et les raisons) de révocation anticipée
du mandat ainsi qu’a la prise de contact obligatoire par le nouvel auditeur avec son
prédécesseur. Toujours est-il que le régulateur belge s’avére étre en train de mener une
politique active visant a contrecarrer le recours au chalandage d’opinion.

Ensuite, I’étude se concentre sur les différents types d’opinions. En régle générale, la
littérature admet une classification dichotomique en distinguant 1’opinion « favorable »
de I’opinion « défavorable ». Par « opinion favorable », 1’on entend la plupart du temps
« attestation sans réserve ». Le marché belge de I’audit compte prés de 20 % d’opinions
« défavorables », avec une grande majorité d’« attestations sans réserve, avec paragraphe
explicatif ».
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La deuxieme partie porte sur la littérature abordant I’existence et I’efficacité du chalandage
d’opinion et contient également un apercu général des raisons de la désignation d’un
autre auditeur.

11 ressort, entre autres, de 1’étude de la littérature en la matiére que, contrairement a
d’autres études sur le changement d’auditeur, la plupart des études sur 1’existence
et I’efficacité du chalandage d’opinion ne se basent pas sur des entretiens ou des
questionnaires.

En effet, en raison de la connotation négative, les entreprises interrogées ne sont pas
enclines a admettre avoir remplacé leur auditeur parce qu’il a formulé une opinion
défavorable. Dés lors, les études sur le chalandage d’opinion se fondent souvent sur des
preuves indirectes et appliquent toutes sortes de modeles centrés sur la relation entre
I’opinion émise et la désignation d’un autre auditeur. Bien que la plupart de ces études
confirment I’existence du chalandage d’opinion, il n’existe pas de conclusion univoque
a propos de I’efficacité de cette pratique.

La troisiéme partie est consacrée a 1’étude empirique.

Afin de répondre a la premiére question de I’¢tude, a savoir « A-t-on recours au
chalandage d’opinion sur le marché belge de I’audit ? », I’hypothese est testée selon
laquelle les entreprises ayant recu une opinion défavorable procedent sensiblement
plus a un changement d’auditeur que les entreprises ayant regu une opinion favorable.

A cette fin, un échantillon (déterminé par quota) de 250 entreprises est sélectionné parmi
I’ensemble des entreprises controlées sur le marché belge de 1’audit.

Pour la deuxieme question de I’¢tude, a savoir « Les opérations de chalandage d’opinion
au sein du marché belge de I’audit sont-elles efficaces ? », I’hypothése est testée selon
laquelle les entreprises ayant re¢u une opinion défavorable et ayant procédé a un
changement d’auditeur ont plus de chances de recevoir ensuite une opinion favorable
que les entreprises ayant recu une opinion défavorable mais n’ayant pas procédé au
changement de leur auditeur. Ce test est effectué par le biais d’un mode¢le de régresson
logistique binaire.

Avec une certaine prudence, vu le caractére restreint de 1’échantillon, les résultats
montrent que le chalandage d’opinion sur le marché belge de I’audit existe bel et bien,
mais n’est pas efficace. Manifestement, les entités contr6lées croient encore aux chances
de réussite d’une opération de chalandage d’opinion externe, mais le nouvel auditeur
fait preuve d’une attitude relativement sceptique. La réglementation belge stricte — qui
impose au nouvel auditeur de prendre contact avec son prédécesseur — y a sans doute
contribug.



OPINION-SHOPPING: ILLUSIE OF REALITEIT? 2011

ExecuTive SUMMARY (EN)

An external and independent audit of the management assertions strengthens the
confidence on the stakeholders in the financial information. In Belgium, the statutory
audit on the true and fair view of the financial statements is performed by a statutory
auditor (hereafter also “auditor”).

An unfavourable opinion issued by the auditor is viewed negatively by the users of
financial statements. Such an outcome is undesirable from the management’s point
of view. In case the users of financial statements cannot fully rely on the financial
information, the audited entity may experience difficulties in accessing required capital
to the same extent as before. In order to avoid this unfavourable outcome, the audited
entity may turn to opinion shopping: i.e. a quest for a more favourable opinion, either
in consultation with the current auditor (internal opinion shopping), or through auditor
switching (external opinion shopping).

The regulators’ concern with regard to the credibility of the financial statements and
of the audit profession has already sparked the debate about opinion shopping a few
times. The purpose of this study is to investigate the phenomenon of external opinion
shopping on the Belgian audit market. More concretely, an answer is sought to the
following questions:

— Is opinion shopping present on the Belgian audit market?
— Is opinion shopping successful on the Belgian audit market?

Research on opinion shopping on the Belgian audit market is useful. The majority of
the studies on this subject are based on data from Anglo-Saxon countries. Hence, the
results of these studies cannot simply be generalized to continental Europe.

The present study is divided in three parts.

Part 1 initially deals with the explanation of the relevant Belgian regulation with regard
to the statutory auditor’s mandate. Attention is paid to the obligation to appoint a
statutory auditor, the appointment procedure, the obligatory three-year statutory auditor
mandate, the (reasons for) an anticipated dismissal procedure of the statutory auditor and
the obligatory communication between the new statutory auditor and his predecessor.
Meanwhile, the Belgian regulator appears to be implementing a proactive policy aimed
at counteracting opinion shopping behaviour.

Next, the different types of auditor’s reports are discussed. Most of the time, the literature
on the topic classifies the reports as either “favourable” or “unfavourable” opinions.
The term “favourable opinion” is usually understood as including exclusively the
unqualified opinion. There are approximately 20 % of “unfavourable opinions” on the
Belgian audit market, the lion’s share of which consists of “unqualified opinions with
explanatory paragraph”.

Xl
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Part 2 gives a general overview of the reasons for auditor switching and discusses the
literature on both the existence and the success of opinion shopping.

A study on the literature reveals amongst others that, contrary to other studies concerning
auditor switching, the majority of the research done on the existence and the success of
opinion shopping is not based on interviews or questionnaires.

Due to the negative connotation, surveyed companies are not too keen on admitting that
they switched auditor because he issued an unfavourable opinion. Therefore, studies on
opinion shopping mostly make use of indirect evidence and apply all kinds of models
focused on the relationship between the audit report and auditor switching. Though most
of these studies confirm the existence of opinion shopping, there is no unambiguous
conclusion with regard to its success.

In part 3 empirical research is performed.

In order to answer the first question, namely “Is opinion shopping present on the Belgian
audit market?”, the following hypothesis is tested: “Does auditor switching occur more
often in companies where an unfavourable opinion has been issued than in companies
where a favourable opinion has been issued?”.

For this purpose, a (quota) sample of 250 companies has been selected among the entire
population of audited companies on the Belgian audit market.

Concerning the second research question, namely “Is opinion shopping successful on
the Belgian market?”, a binary logistic regression model is used in order to test the
hypothesis whether companies, for which an unfavourable opinion was issued and that
choose to switch their auditor, stand a better chance of eventually receiving a favourable
opinion than companies that also received an unfavourable opinion but chose not to
switch their auditor.

The results show, though with some caution given the limited sample, that opinion
shopping does exist on the Belgian audit market, but is not successful. The audited
entities apparently still believe in the potential success of external opinion shopping.
However, the newly appointed auditor remains sufficiently sceptical. This is perhaps
one of the consequences of the stringent Belgian regulation, which entails, amongst
others, that the newly appointed auditor must contact his predecessor.
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Inleiding

“Interne controles zijn en blijven van erg groot belang, maar aandacht voor
de houding van het bestuursorgaan van de vennootschap tegenover controles,
scheiding van verantwoordelijkheden en toepassing van boekhoudregels is van
even groot belang.” (VAN VLAENDEREN & VAN Loockg, 2008)

1. Het opmaken van de jaarrekening mag in geen geval worden herleid tot een louter
administratief gebeuren in het bedrijfsleven. De financiéle rapportering heeft een
informatieve finaliteit, namelijk het verschaffen van waarheidsgetrouwe economische
en financiéle informatie aan de gebruikers ervan. Menig belanghebbende, waaronder de
aandeelhouder, investeerder, analist, leverancier en klant (CoLE ef al., 2009), hanteert
deze gegevens om op een rationele manier belangrijke bedrijfseconomische beslissingen
te nemen. Gegeven dit doel is het dan ook van uitermate belang dat de jaarrekening
een getrouw beeld geeft van het vermogen, de financiéle positie en het resultaat van de
vennootschap (art. 24 KB 30 januari 2001). Deze verantwoordelijkheid berust op de
schouders van het bestuursorgaan (art. 92, § 1 W. Venn.), wiens beweringen impliciet
vervat zitten in de jaarrekening.

2. Alvorens de neerlegging en de publicatie van de jaarrekening mogelijk zijn, dient
de jaarrekening van grote ondernemingen alsook van kleine beursgenoteerde entiteiten
onderworpen te worden aan een externe controle (art. 141 en 142 W. Venn.). De bedrijfs-
revisor, ingeschreven in het openbaar register van het Instituut van de Bedrijfsrevisoren
(IBR), geniet een monopolie op de Belgische auditmarkt om deze audit uit te voeren
(art. 130 W. Venn.). Zijn benoeming als commissaris in een vennootschap stelt hem in
staat een uitspraak te doen over de getrouwheid van de informatie opgenomen in de
jaarrekening. Het revisoraal oordeel geldt als een waarborg, weliswaar niet absoluut,
voor het vertrouwen dat men mag schenken in de betrokken jaarrekening.

3. Belanghebbenden worden bij een niet-goedkeurende verklaring gewaarschuwd dat de
jaarrekening niet voldoet aan de kwalitatieve vereisten. Het oordeel van de commissaris
over de jaarrekening is dan ook belangrijke informatie voor tal van geinteresseerden.
De informatieve kracht van zijn verklaring in het belang van de maatschappij (indirecte
klant) enerzijds en zijn aanstelling door de gecontroleerde onderneming (directe klant)
anderzijds, toont aan dat de commissaris in een complexe situatie functioneert.

4. De gecontroleerde onderneming is allerminst gediend met een negatief gequoteerd
oordeel vanwege de commissaris. Een niet-goedkeurende verklaring betekent namelijk
een sterk signaal voor de belanghebbenden. Bij externe financiers, bijvoorbeeld, uit dit
zich in stringentere financieringsvoorwaarden voor de gecontroleerde onderneming
(0.a. MYERs et al., 2008; CANO-RODRIGUEZ ef al., 2007). Auditorscepticisme en (directe-)
klanttevredenheid zijn derhalve negatief gecorreleerd (BEATTIE ef al., 2001). Het is
bijgevolg niet ondenkbaar dat de gecontroleerde onderneming een invloed probeert
uit te oefenen op de controleactiviteiten (Hellman, 2007), zodanig dat de commissaris
een gunstigere verklaring uitbrengt dan verwacht. Het overleg tussen de benoemde
auditor en de gecontroleerde onderneming tot een gemeenschappelijk aanvaarde opinie
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gevormd wordt, wordt “interne” opinion-shopping genoemd (Krisunan, 1992). Echter,
opdat de commissaris zijn rol als maatschappelijke tussenschakel in het publicatieproces
op een betrouwbare manier kan uitvoeren, moet naast zijn deskundigheid ook zijn
onafhankelijkheid ten opzichte van zijn opdrachtgever gegarandeerd blijven.

5. Indien de interne pogingen niet voldoende lijken om een gunstige verklaring uit de
brand te slepen, rest er nog de ultieme stap naar “externe” opinion-shopping. Dit begrip
houdt in dat een onderneming, wiens jaarrekening een negatief gequoteerde verklaring
verkreeg, haar auditor opzij schuift met het oog op het aanstellen van een andere auditor
in de hoop dat deze laatste een gunstigere verklaring uitbrengt.

6. De bezorgdheid van regelgevers deed het debat rond opinion-shopping reeds enkele
malen oplaaien. Een uitgebreid gamma aan onderzoeksmethodieken resulteert tot op
heden echter in dubbelzinnige conclusies over het bestaan en vooral het succes van
externe opinion-shopping. Specifiek onderzoek over dit onderwerp werd bovendien
nog niet uitgevoerd op de Belgische auditmarkt. Deze leemte vormt samen met de
besluiteloosheid van voorgaande studies de motivatie voor een proefneming in Belgié.

7. Het empirisch onderzoek behelst twee onderzoeksvragen. Allereerst wordt nagegaan
of het opinion-shopping-motief daadwerkelijk /eeft en aanwezig is in de Belgische
auditmarkt. Beinvloedt een ongunstige controleverklaring, met andere woorden, effectief
de beslissing van de onderneming om van commissaris te veranderen? Hiertoe wordt
het veranderingsgedrag van 250 ondernemingen bestudeerd.

De tweede onderzoeksvraag toetst het succes van een opinion-shopping-operatie aan
de hand van een binair logistisch regressiemodel. Resulteert een verandering van
commissaris effectief in een gunstigere verklaring vanwege de nieuwe commissaris?

8. In deel 1 wordt de relevante Belgische regelgeving toegelicht, aangevuld met weten-
schappelijke inzichten en cijfermateriaal. In eerste instantie komen respectievelijk de
commissarisplicht, -benoeming, het commissarismandaat en -ontslag aan bod met
specifieke aandacht voor (de redenen van) een eventueel voortijdig commissarisontslag.
De diverse controleverklaringen komen in tweede instantie aan bod.

9. In deel 2 wordt de literatuur rond de definiéring, het bestaan en het succes van het
fenomeen opinion-shopping besproken. Alvorens hier op in te gaan, wordt aangevat
met een algemeen overzicht van de redenen voor auditorverandering, gekaderd binnen
de klassicke auditvraagtheorieén (agency-, signaal- en verzekeringstheorie).

10. In deel 3 komt het eigenlijk empirisch onderzoek aan bod waar voor beide onder-
zoeksvragen (uitspelen en succes van opinion-shopping) zowel de dataverzameling, de
methodologie als de resultaten worden toegelicht. De motivering voor een proefneming
op de Belgische auditmarkt is hier eveneens terug te vinden.

11. Het geheel sluit af met een algemene conclusie.
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1.1. DE COMMISSARISPLICHT ®

12. “De controle in vennootschappen op de financiéle toestand, op de jaarrekening en op
de regelmatigheid, ten aanzien van dit wetboek en de statuten, van de in de jaarrekening
weergegeven verrichtingen, wordt opgedragen aan een of meer commissarissen.”
(art. 142 W. Venn.) @,

Echter, zolang een entiteit geklasseerd kan worden als een “kleine” vennootschap en niet
beursgenoteerd is, is deze niet onderworpen aan de commissarisplicht in Belgié€ (art. 141
W. Venn.) ®. Het Wetboek van vennootschappen maakt in artikel 15, § 1 een onderscheid
tussen “grote” en “kleine” vennootschappen. Een vennootschap wordt “klein” geacht
indien voor het laatst en het voorlaatst afgesloten boekjaar het jaargemiddelde van
het personeelsbestand minder dan 100 bedraagt en wanneer niet meer dan één van de
volgende criteria @ overschreden wordt:

jaargemiddelde van het personeelsbestand: 50;
jaaromzet (exclusief belasting over de toegevoegde waarde): 7.300.000 EUR;
balanstotaal: 3.650.000 EUR.

D Onder deze titel en in het vervolg van deze tekst wordt abstractie gemaakt van verenigingen
zonder winstoogmerk (vzw’s). Sinds 2006 =zijn “zeer grote” vzw’s verplicht het
commissarisverslag te publiceren. Echter, wegens de recentheid van deze wetswijziging is
het onmogelijk dit soort verenigingen op te nemen in het onderzoek dat in het vervolg van
deze tekst wordt uitgevoerd.

@ Artikel 4 van de wet van 22 juli 1953 houdende oprichting van een Instituut van de Bedrijfsrevisoren
en organisatie van het publiek toezicht op het beroep van bedrijfsrevisor (zoals gewijzigd door KB
van 21 april 2007 tot omzetting van bepalingen van de Richtlijn 2006/43/EG van het Europees
Parlement en de Raad van 17 mei 2006 betreffende de wettelijke controles van jaarrekeningen en
geconsolideerde jaarrekeningen, tot wijziging van de Richtlijnen 78/660/EEG en 83/349/EEG van
de Raad, houdende intrekking van Richtlijn 84/253/EEG van de Raad) gecodrdineerd op 30 april
2007 (BS 24 mei 2007) beschrijft de hoofdtaak van de bedrijfsrevisor als volgt: “De bedrijfsrevisor
heeft als hoofdtaak alle opdrachten uit te voeren die bij of krachtens de wet aan de bedrijfsrevisoren
uitsluitend zijn toevertrouwd en op algemene wijze, alle revisorale opdrachten te vervullen met
betrekking tot financiéle overzichten, verricht met toepassing van of krachtens de wet.”.

& Artikel 141 van het Wetboek van vennootschappen (gewijzigd door wet van 13 januari 2006 tot
wijziging van het Wetboek van vennootschappen): “Dit hoofdstuk is niet van toepassing op:
1° vennootschappen onder firma, gewone commanditaire vennootschappen en codperatieve
vennootschappen met onbeperkte aansprakelijkheid waarvan alle onbeperkt aansprakelijke
vennoten natuurlijke personen zijn;
2°de niet genoteerde kleine vennootschappen in de zin van artikel 15, met dien verstande dat voor
de toepassing van dit hoofdstuk iedere vennootschap afzonderlijk wordt beschouwd, behoudens
de vennootschappen die deel uitmaken van een groep die gehouden is een geconsolideerde
Jaarrekening op te stellen en te publiceren,
3° economische samenwerkingsverbanden, waarvan geen enkel lid onderworpen is aan de
controle door een commissaris;
4° landbouwvennootschappen.”.

@ De huidige drempelbedragen zijn overgenomen uit het Europees recht (KB 25 mei 2005, BS

7 juni 2005) en gelden voor boekjaren die aanvangen op of na 1 januari 2004. Europa voorziet

echter in een tussentijdse verhoging van 20 % (Europese Richtlijn 2006/46/EG, PB. L. 224,

16 augustus 2006, p. 1), waardoor de drempelbedragen zouden stijgen tot 8.800.000 EUR

(jaaromzet) en 4.400.000 EUR (balanstotaal). De Lidstaten zijn echter niet verplicht gebruik te

maken van deze verhoogde drempelbedragen. /n casu heeft Belgi€ de optie weerhouden om deze

verhoogde drempelbedragen niet over te nemen in haar nationale wetgeving.
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Artikel 141, 2° bepaalt dat men de vennootschappen als afzonderlijk beschouwt bij de
berekening van de groottecriteria. Echter, wanneer de vennootschap genoteerd is of
deel uitmaakt van een groep die een geconsolideerde jaarrekening moet opstellen en
publiceren, worden de groottecriteria op geconsolideerde basis berekend.

1.2. DE COMMISSARISBENOEMING

13. Artikel 130, eerste lid van het Wetboek van vennootschappen (gewijzigd door
KB van 25 april 2007) stelt: “De commissarissen worden benoemd, door de algemene
vergadering, onder de bedrijfsrevisoren, ingeschreven in het openbaar register van het
Instituut van de Bedrijfsrevisoren.” ©.

In Belgié€ geldt een strikt monopolie voor het commissarismandaat ten gunste van de
bedrijfsrevisoren ingeschreven in het openbaar register van het IBR. De wetgever doelt
hiermee op de bestendiging van de twee pijlers van externe audit, te weten onathankelijk-
heid en deskundigheid (DrIEs et al., 2004). Het IBR omschrijft haar opdracht namelijk
als het toezicht op de opleiding en de vereisten inzake bevoegdheid, onathankelijkheid
en beroepseerlijkheid met als doel te voorzien in een bestendig specialistenkorps ©.

Indien de opdracht toevertrouwd wordt aan een bedrijfsrevisorenkantoor “moet deze
onder de personen, bedrijfsrevisoren die ermee verbonden zijn en die de hoedanig-
heid van zaakvoerder, bestuurder, vennoot of een andere hoedanigheid hebben in het
bedrijfsrevisorenkantoor een vertegenwoordiger benoemen die belast wordt met de
uitvoering van de opdracht in naam en voor rekening van het bedrijfsrevisorenkantoor”
(art. 132 W. Venn. en art. 16 van de wet van 22 juli 1953).

14. Artikel 130, tweede lid van het Wetboek van vennootschappen stelt: “Indien de
vennootschap krachtens de wet verplicht is om een auditcomité (d.i. in genoteerde
vennootschappen en financiéle ondernemingen) op fe richten, wordt het voorstel voor
benoeming tot commissaris, dat door het bestuursorgaan aan de algemene vergadering

> Men oppert dat er in Belgié¢ tussen de 3.000 en 4.000 vennootschappen en verenigingen zijn die
geen commissaris benoemen, hoewel ze hier wel toe verplicht zijn (IBR, Jaarversiag, 2010,
p- 19). In zulke gevallen bepaalt artikel 171, § 1 van het Wetboek van vennootschappen dat het
bestuursorgaan strafrechtelijk aansprakelijk is, hoewel de benoemingsplicht bij de algemene
vergadering ligt. Er is noch een burgerrechtelijke, noch een strafrechtelijke sanctie voorzien
wanneer de algemene vergadering beslist te verzaken aan de commissarisbenoeming (VANDER
LINDEN et al., 2004).

© IBR. “De beroepsethiek van de bedrijfsrevisor”, www.ibr-ire.be/ned/revisor_beroepsorganisatie.
aspx.
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wordt gericht, geformuleerd op voorstel van het auditcomite.” @ ®, Hoewel het vanuit
een corporate governance oogmerk wel verdedigbaar is dat de benoemingsmacht
betreffende de commissaris bij de algemene vergadering ligt (BYTTEBIER ef al., 2003),
bleef men — zeker in het verleden — kritisch voor onathankelijkheidsbedreigende
situaties.

Men beschouwt de raad van bestuur, die een voorstel overmaakt aan de benoemende
algemene vergadering, immers dikwijls als het verlengde van het management, wegens
een vervlechting van de operationele en niet-operationele functies (BreescH, 2006),
waardoor de commissaris in wezen wordt aangesteld door het orgaan waarop hij later
controle zal uitoefenen. De instelling van een auditcomité met enkel niet-uitvoerende
leden van de raad van bestuur en ten minste één onathankelijke bestuurder komt tegemoet
aan deze onafhankelijkheidsdreiging.

15. HeaLy en PaLepu (2003) ijveren in dit kader zelfs voor de overheveling van de
verantwoordelijkheid tot benoeming en bezoldiging van de auditor in handen van een
derde partij. Dit scenario werd in het kader van het Groenboek “Beleid inzake controle
van financiéle overzichten: lessen uit de crisis” © ter onderzoek voorgesteld door de
Europese Commissie. Antwoorden op het Groenboek luidden over het algemeen dat een
derde partij betrokken kan worden in specificke omstandigheden (zoals bij genoteerde
ondernemingen, financi€le instellingen en andere public interest entities (PIE’s)).

Echter, de meeste belanghebbenden opperden dat (de uitbreiding van de taken van) het
onafhankelijk van de raad van bestuur opererende auditcomité dit onathankelijkheids-
probleem reeds verhindert 9. Onderzoek toont inderdaad aan dat de kwaliteit van zowel
de financiéle verslaggeving door ondernemingen alsook van de externe audit gunstig
wordt beinvloed door de implementatie van een onathankelijk en bekwaam auditcomité
(0.a. PUCHETA-MARTINEZ & DE FUENTES, 2007; BERGER et al., 2009).

16. Daarnaast is er in de benoemingsprocedure ook een rol weggelegd voor de onderne-
mingsraad indien deze moet worden opgericht 'V: “De commissarissen van de vennoot-

™ De bepaling inzake het voorstel van het auditcomité werd toegevoegd aan artikel 130 van het
Wetboek van vennootschappen door artikel 9 van de wet van 17 december 2008 inzonderheid
tot oprichting van een auditcomité in de genoteerde vennootschappen en de financi€le
ondernemingen (BS 29 december 2008). Deze wet betreft een omzetting van de Europese
Controlerichtlijn (2006/43/EG) en bekrachtigde een aantal maatregelen die reeds vervat zaten in
de Corporate Governance Code (aldaar weliswaar zonder wettelijke afdwingbaarheid).

®  In Belgi€ worden de oprichting, samenstelling en bevoegdheden van een auditcomité geregeld
door artikel 526bis van het Wetboek van vennootschappen. De criteria waaraan een onathankelijke
bestuurder als lid van het auditcomité moet voldoen, worden bepaald door artikel 526fer van het
Wetboek van vennootschappen.

@ COM(2010) 561 definitief. Brussel, 13 oktober 2010.

(10 Samenvatting van de antwoorden op het Groenboek “Beleid inzake controle van financiéle
overzichten: lessen uit de crisis” (4 februari 2010).

D De wet van 8 november 2007 tot bepaling van de drempel van toepassing voor de instelling
van de ondernemingsraden of de vernieuwing van hun leden ter gelegenheid van de sociale
verkiezingen van het jaar 2008 (BS 28 november 2007) stelt dat ondernemingsraden moeten
worden ingesteld of vernieuwd in ondernemingen die gewoonlijk een gemiddelde van ten minste
100 werknemers tewerkstellen.
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schap (...) worden benoemd op voordracht van de ondernemingsraad, beraadslagend
op initiatief en op voorstel van het bestuursorgaan en beslissend bij meerderheid van
de stemmen uitgebracht door zijn leden en bij meerderheid van de stemmen uitgebracht
door de leden benoemd door de werknemers.” (art. 156, eerste lid W. Venn.) 2. Indien
de benoeming plaatsvindt zonder voordracht aan de ondernemingsraad, dan is deze
beslissing nietig (art. 160 W. Venn.) (13,

Indien de vereiste dubbele meerderheid in de ondernemingsraad niet wordt behaald (4,
treedt artikel 157 van het Wetboek van vennootschappen in werking: op verzoekschrift
van elke belanghebbende benoemt de voorzitter van de rechtbank van koophandel 9
in kort geding een bedrijfsrevisor die wordt belast met de taak van commissaris totdat
regelmatig in zijn vervanging is voorzien (9. Deze benoeming gebeurt na advies van de
ondernemingsraad indien laatstgenoemde niet geconsulteerd werd over de benoeming
van de commissaris, zoals voorzien in artikel 156 van het Wetboek van vennootschappen.

(12 In artikelen 184 tot en met 191 van het KB van 30 januari 2001 (tot uitvoering van het Wetboek
van vennootschappen) worden de praktische zaken betreffende de rol van de ondernemingsraad
in de benoemingsprocedure voorgeschreven.

19 De beslissing tot ontslag is, overeenkomstig artikel 160 van het Wetboek van vennootschapen, in
feite vernietigbaar, aangezien de nietigheid in kort geding uitgesproken dient te worden door de
voorzitter van de territoriaal bevoegde rechtbank van koophandel (VANDER LINDEN e al., 2004).

(9 De Rechtbank van Koophandel te Luik oordeelde dat de weigering van instemming van de
ondernemingsraad met de door de raad van bestuur voorgestelde kandidaat-commissaris niet
gemotiveerd moet worden (16 april 1986, Revue pratique des sociétés civiles et commerciales
1986, nr. 6392, p. 173). Echter, de Rechtbank van Koophandel neemt deze redenen mee in
acht bij haar oordeelvorming (o.a. Rechtbank van Koophandel te Mechelen (9 mei 1986) en
Rechtbank van Koophandel te Brussel (9 november 1992)).

(15 De rechtbank van koophandel in het rechtsgebied waarbinnen de vennootschapszetel zich
bevindt, is van toepassing.

(19 Indien de werkgever beroep aantekent tegen de door de rechtbank van koophandel doorgevoerde
commissarisbenoeming, en intussen weigert de beschikking uit te voeren, dan kan de werkgever
hiertoe op straffe van een dwangsom bevolen worden op eenzijdig verzoekschrift van de
meerderheid van de ondernemingsraadsleden. De commissaris wordt benoemd voor de periode
gedurende dewelke het beroep loopt en tot wanneer een uitspraak wordt geveld (Rechtbank van
Koophandel te Brussel, 3 oktober 1989 en 31 oktober 1989).
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1.3. HET COMMISSARISMANDAAT EN -ONTSLAG
1.3.1. Mandaattermijn

17. De hernieuwbare benoemingstermijn van de commissaris beloopt drie jaar 7 (8)
hetgeen tegelijk een minimum- als een maximumtermijn is (art. 135, § 1 W. Venn.).
Na deze termijn beéindigt het mandaat van rechtswege. Wenst de gecontroleerde
onderneming het commissarismandaat te vernieuwen, dan dient de volledige benoe-
mingsprocedure doorlopen te worden. Een stilzwijgende verlenging van het mandaat
is aldus onmogelijk (VANDER LINDEN ef al., 2004).

1.3.2. Voortijdige opzegging

18. Voortijdige opzegging van het commissarismandaat door de gecontroleerde entiteit
is strikt bepaald door artikel 135, § 1 van het Wetboek van vennootschappen (%: “(...)
Op straffe van schadevergoeding kunnen zij tijdens hun opdracht alleen om wettige
redenen worden ontslagen door de algemene vergadering. Meer in het bijzonder is een
verschil van mening over een boekhoudkundige verwerking of een controleprocedure
op zich geen wettige reden voor ontslag. (...).”.

Ook een vennootschap die volgens de bepalingen van artikel 15 van het Wetboek van
vennootschappen niet verplicht is een commissaris aan te stellen, kan haar commissaris
slechts om wettige redenen ontslaan (VANDER LINDEN ef al., 2004).

19. Artikel 136, eerste lid van het Wetboek van vennootschappen bepaalt de door de
algemene vergadering te volgen ontslagprocedure: “Wanneer de algemene vergadering
zich moet uitspreken over het ontslag van een commissaris, wordt aan de betrokkene
onmiddellijk kennis gegeven van de inschrijving van deze aangelegenheid op de agenda.
De commissaris kan aan de vennootschap schriftelijk kennis geven van zijn opmerkingen.
Deze opmerkingen worden aangekondigd op de agenda, ter beschikking gesteld van
de vennoten (...).” @0,

20. In vennootschappen waar een ondernemingsraad moet worden opgericht, is een
voorafgaand voorstel of eensluidend advies van dit orgaan, die beslist bij meerderheid van

(7 Het Hof van Cassatie (arrest van 5 juni 2008, rolnummer C.06.0606.N) bepaalde de juiste (en
oorspronkelijk bedoelde) interpretatie van de term “jaar”. Volgens dit arrest dient “jaar” te
worden begrepen als “boekjaar”, waardoor de ambtstermijn na drie opeenvolgende boekjaren
verloopt, ongeacht of één of meer van die boekjaren ingekort of verlengd wordt. http:/jure.
juridat.just.fgov.be.

8 In dit kader oordeelde de Tuchtcommissie (Nederlandstalige Kamer) van het IBR dat de
commissaris de vennootschap erop dient te wijzen dat zijn benoeming van rechtswege strekt
over drie jaar. Zoniet begaat hij een deontologische fout (0368/07/N, 8 april 2008).

19 Gewijzigd door de wet van 17 december 2008 inzonderheid tot oprichting van een auditcomité
in de genoteerde vennootschappen en de financi€le ondernemingen (BS 29 december 2008).

(0 Indien deze procedure inzake ontslag om wettige redenen niet gerespecteerd wordt, dan is het
ontslag onwettig tot stand gekomen en dus nietig verklaarbaar (art. 64 en 178 tot 180 W. Venn.).
De commissaris heeft derhalve recht op een schadevergoeding, zoals voorzien in artikel 135,
§ 1 van het Wetboek van vennootschappen. De schadevergoeding behelst de honoraria die
wegens het (onwettig) ontslag niet in rekening kunnen worden gebracht tijdens het niet verlopen
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de stemmen uitgebracht door zijn leden en bij meerderheid van de stemmen uitgebracht
door de leden benoemd door de werknemers, noodzakelijk voor het wetmatig ontslaan
van de commissaris (art. 159 W. Venn.). Het gebrek aan een eensluidend advies of de
dubbele meerderheid leidt tot de nietigheid van het ontslag (art. 160 W. Venn.) en een
re-integratie van de commissaris in zijn functie (VANDER LINDEN et al., 2004).

21. De rol van het auditcomité bij het ontslag van de commissaris is opgenomen in de
Belgische Corporate Governance Code 2009 (bepaling 5.2./27). Hierin wordt gesteld
dat het auditcomité een onderzoek dient te voeren naar de kwesties die aanleiding gaven
tot het ontslag van de commissaris in genoteerde ondernemingen. Voor de zogenaamde
PIE werd de Corporate Governance Code (die voorheen enkel een normatief kader
bood) recentelijk ook bij wet bekrachtigd en verplicht @D,

22. Onder de in artikel 135, § 1 van het Wetboek van vennootschappen aangehaalde
“wettige redenen” kan men aan de commissaris toe te schrijven omstandigheden verstaan
die verhinderen dat hij in de toekomst het vertrouwen van de aandeelhouders geniet. De
omstandigheden moeten objectief vast te stellen zijn door de rechter. Verwaarlozing van
het mandaat door een fysieke onbekwaamheid (bv. ziekte), verhindering, onverenigbaar-
heid of een zware tucht sanctie zijn mogelijke wettige redenen (VANDER LINDEN ef al.,
2004) @2,

De wetgever benadrukt in artikel 135, § 1 van het Wetboek van vennootschappen
dat louter een meningsverschil betreffende een boekhoudkundige verwerking of een
controleprocedure in geen geval aanzien kan worden als wettige ontslagreden. Hiermee
lijkt de wetgever onder andere de situatie te willen vermijden waarbij de commissaris
wordt ontslagen na uitvaardiging van een voor de gecontroleerde entiteit ongunstige
verklaring (cf. opinion-shopping).

De herclassificatie naar een “kleine” vennootschap, overeenkomstig de bepalingen van
artikel 15 van het Wetboek van vennootschappen, wettigt het ontslag in geen geval.
In dergelijk geval blijft de commissaris normaal in functie tot op het einde van de
periode van drie jaar. Zoniet heeft de commissaris recht op een schadevergoeding. Een
nietigverklaring of opschorting van de beslissing tot ontslag en een daaropvolgende
re-integratie van de “ontslagen” commissaris lijkt namelijk uitgesloten (VANDER LINDEN
et al., 2004).

gedeelte van de benoemingstermijn, vermeerderd met honoraria die de ontslagen commissaris
misloopt op prestaties die niet binnen de opdracht te kaderen zijn maar die krachtens de wet aan
de commissaris zouden zijn toevertrouwd (arrest Hof van Beroep te Brussel, 16 mei 2000, R. W.
2000-2001, nr. 33, p. 1241-1244).

) Wet van 6 april 2010 tot versterking van het deugdelijk bestuur bij de genoteerde vennootschappen
en de autonome overheidsbedrijven en tot wijziging van het beroepsverbod in de bank- en
financiéle sector (BS 23 april 2010). De code-Buyssg, van toepassing op de Belgische niet-
genoteerde vennootschappen, zwijgt in alle talen over het ontslag van de commissaris.

22 Elk ontslag dat in een ontwettig tot stand gekomen beslissing vervat zit, mist elke rechtsgeldigheid,
ondanks de aanwezigheid van mogelijke wettige ontslagredenen (arrest Hof van Beroep te
Brussel, 16 mei 2000, R. 7. 2000-2001, nr. 33, p. 1241-1244).
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Tevens wordt noch een wijziging in het aandeelhouderschap, noch de opname van
de gecontroleerde entiteit in de consolidatiekring van een (andere) moedervennoot-
schap als wettige ontslagreden aanvaard. In het kader van de groepsstructuur streeft
de moedermaatschappij immers dikwijls naar eenheid van controle en tracht zij bij
haar dochteronderneming(en) dezelfde commissaris aan te stellen als bij zichzelf (het
zogenaamd “referral”’-motief — cf. infra, nr. 58). Het IBR vermeldt echter wel dat de
commissaris in deze omstandigheden zelf ontslag kan nemen (VANDER LINDEN ef al.,
2004).

1.3.3. Voortijdige ontslagname

23. Het recht om als commissaris voortijdig ontslag te nemen zit ook vervat in
artikel 135, § 1, derde lid van het Wetboek van vennootschappen: “Behoudens gewichtige
persoonlijke redenen mogen de commissarissen tijdens hun opdracht geen ontslag nemen
tenzij ter algemene vergadering en nadat zij deze schriftelijk hebben ingelicht over de
beweegredenen van hun ontslag.” (eigen onderlijning).

De commissaris kan bijgevolg enkel ter algemene vergadering ¥ zijn functie neerleggen.
Met deze bepaling wilde de wetgever vermijden dat de commissaris zijn verantwoor-
delijkheid ontloopt door voortijdig ontslag te nemen @4 @9,

Indien gewichtige persoonlijke redenen (zoals ziekte, onathankelijkheid niet meer
gewaarborgd, verlies van hoedanigheid van bedrijfsrevisor) zich voordoen, dient de
commissaris niet te wachten tot de eerstvolgende algemene vergadering ter neerlegging
van zijn mandaat (VANDER LINDEN et al., 2004). Indien van toepassing, dient hij eveneens
de ondernemingsraad schriftelijk op de hoogte te brengen van de beweegredenen van
zijn ontslag (art.159 W. Venn.).

24. Door enerzijds de commissaris het recht te verlenen om voortijdig ontslag te nemen
(mits naleving van bovenvermelde bepalingen) en anderzijds een zeer strikte voortijdige
opzeggingsregeling te voorzien, kan men stellen dat de wetgever gepoogd heeft de
commissaris(functie) enigszins te beschermen.

2% De Raad van het IBR oordeelt dat het Wetboek van vennootschappen niet verbiedt dat de
commissaris ontslag neemt op een bijzondere algemene vergadering die aldus niet de “gewone”
algemene vergadering is (VANDER LINDEN et al., 2004).

24 In dit licht merkte Henri OLiviEr op dat deze bepaling werd opgenomen met als bedoeling
“d’éviter que le commissaire, lorsqu'il constate des infractions ou des irrégularités soit tenté
d’esquiver ses responsabilités en démissionnant sans faire usage des pouvoirs dont il dispose et
respecter les obligations qu’il supporte.” (OLIVIER, 1985). Men wenst aldus te voorkomen dat de
commissaris zijn verantwoordelijkheid en zijn verplichtingen ontloopt door af te treden wanneer
hij overtredingen of onregelmatigheden vaststelt.

29 Bij ontslagname tijdens het boekjaar is het aangewezen dat de ontslagnemende commissaris
verslag opstelt over de reeds verrichte werkzaamheden in het kader van zijn mandaat. Gelet op de
geringe tijdspanne waarin een nieuwe commissaris tot een verklaring zou moeten komen, is het
uitgesloten dat een commissaris ontslag neemt op een moment dat het boekjaar bijna afgesloten
is. Wel kan hij een college van commissarissen vormen met de nieuwe commissaris. Indien de
commissaris ontslag neemt na het einde van het boekjaar, dient hij in ieder geval verslag uit te
brengen over de jaarrekening van het afgesloten boekjaar (VANDER LINDEN ef al., 2004).
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Bovendien, zoals reeds gesteld, is de schadevergoeding ten gunste van de onwettig
ontslagen commissaris ingeschreven in artikel 135 van het Wetboek van vennootschappen,
daar waar een sanctie voor het niet naleven van de schriftelijke kennisgeving vanwege
de commissaris ter inlichting van de algemene vergadering en de ondernemingsraad
niet vermeld wordt in het Wetboek van vennootschappen.

Het IBR vermeldt dat het gebrek aan schriftelijke motivering van ontslagname kan
leiden tot de aansprakelijkheid van de commissaris en eventueel tot tuchtrechtelijke
sancties. Indien de vennootschap schade oploopt, bijvoorbeeld als gevolg van extra
benoemingsformaliteiten voor een nieuwe commissaris, zou ze schadeloosstelling
kunnen eisen (VANDER LINDEN et al., 2004).

25. Verscheidene redenen kunnen aan de grondslag liggen van een voortijdige
ontslagname. Ernstige meningsverschillen met de leiding van de vennootschap, die
van zodanige aard zijn dat de commissaris oordeelt de verantwoordelijkheid voor de
controleverklaring niet langer te kunnen opnemen, kunnen een ontslagname induceren.
Daarnaast stelt het IBR dat het in de praktijk niet verboden is dat de commissaris van
een dochteronderneming vrijwillig ontslag neemt wanneer de moederonderneming
de wens uitspreekt eenheid van controle door een andere commissaris na te streven
(VANDER LINDEN et al., 2004).

1.3.4. Melding aan de Hoge Raad voor de Economische Beroepen

26. Artikel 135, § 2 van het Wetboek van vennootschappen bepaalt dat elke onderbreking
van een commissarismandaat, ongeacht de partij die de onderbreking inleidt, door zowel
de gecontroleerde vennootschap als de commissaris medegedeeld moet worden aan de
Hoge Raad voor de Economische Beroepen (HREB). Overigens moeten de redenen die
tot de opzegging of de ontslagname leidden afdoende uiteengezet worden.

De HREB maakt vervolgens de informatie binnen een maand over aan alle instellingen
die deel uitmaken van het Belgisch systeem van publick toezicht op het beroep van
bedrijfsrevisor @9. In het kader van het toezicht op de beroepsuitoefening beschikt
ook het IBR over gegevens omtrent voortijdige opzeggingen en ontslagnames. De
Commissie van Toezicht van het IBR onderwerpt deze meldingen aan een systematische
analyse @7. Sinds begin 2009 @® tot en met begin juni 2011 werden 444 voortijdige
mandaatonderbrekingen geregistreerd (Tabel 1).

29 Naast de HREB bestaat het publiek toezicht uit volgende organen: de Minister bevoegd voor
Economie, de Procureur-generaal, de Kamer van verwijzing en instaatstelling, het Advies- en
controlecomité op de onathankelijkheid van de commissaris en de tuchtinstanties (art. 43, § 1
van de gecoordineerde wet van 22 juli 1953).

27 De Commissie van Toezicht is in het bijzonder waakzaam bij mandaatonderbrekingen die zich
voordoen tussen de afsluitdatum van het boekjaar en de datum van de algemene vergadering. Men
wenst te vermijden dat een dergelijke onderbreking de aflevering van het commissarisverslag
betreffende het voorgaande boekjaar verhindert (IBR, Jaarverslag, 2010, p. 42).

29 De wet van 17 december 2008 (BS 29 december 2008), die onder andere de wijzingen aan
artikel 135 van het Wetboek van vennootschappen omvat, trad in werking op 8 januari 2009.
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Tabel 1. Voortijdige opzeggingen en ontslagnames (eigen verwerking)

Motief Opzegging Ontslagname

Wijziging aandeelhouderschap 11 (85 %) 329 (76 %)
Herstructurering auditkantoor 55(13 %)
Criteria (groot wordt klein) 17 (4 %)
Onathankelijkheid 10 (2 %)
Persoonlijke redenen 7 (2 %)
Andere 2 (15 %) 13 (3 %)
Totaal 13 431

27. In 97 % van de meldingen betrof het een ontslagname, aldus geiniticerd door de
commissaris. Het overgrote deel van de ontslagnemende commissarissen (76 %) doet
dit vrijwillig — vanuit een soort gentlemen s agreement — als gevolg van wijzigingen in
het aandeelhouderschap (al dan niet gepaard gaande met een wijziging in de groeps-
structuur) @)

Eenzelfde redenering kan worden gevolgd in situaties waarbij de gecontroleerde
onderneming “klein” wordt tijdens de driejarige mandaattermijn (4 % van de ontslag-
names). Ongeveer 13 % van de ontslagnemingen vindt plaats ten gevolge van herstructu-
reringen binnen het auditkantoor, als gevolg van een onathankelijkheidsprobleem (2 %)
of nog om persoonlijke redenen (2 %). De andere redenen tot voortijdige opzegging of
ontslagnames (3 %) betreffen ten slotte het niet beschikbaar zijn van een jaarrekening,
een ontbinding — vereffening of slechts in zeer beperkte mate een conflict. In totaal
werden slechts vier conflicten gemeld waarvan één opzegging en drie ontslagnames.

29 De ontslagname van de dienstdoende commissaris neemt echter niet weg dat de ondernemingsraad
van de dochteronderneming zich met succes kan verzetten tegen de benoeming van de nieuwe
commissaris, die tevens de commissaris van de moederonderneming is. De Rechtbank van
Koophandel te Charleroi oordeelde bijvoorbeeld dat het verzet van de (werknemersdelegatie van
de) ondernemingsraad gegrond was aangezien dit gebaseerd was op onathankelijkheidstwijfels.
De Voorzitter van de Rechtbank van Koophandel verklaarde dat de onathankelijkheidsvereiste
de overhand heeft op de referral-eis (25 juli 2003).
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1.4. DE OPVOLGING EN CONTACTOPNAME

28. Voortijdige opzegging of ontslagname dient steeds gevolgd te worden door de
benoeming van een nieuwe commissaris, behalve in het geval dat de vennootschap niet
verplicht was de ontslagen commissaris te benoemen, en voor zover de vennootschap
commissarisplichtig blijft.

Bij ontstentenis van rechtsgeldig benoemde commissarissen of wanneer alle commis-
sarissen hun taak niet kunnen uitvoeren, worden de commissarissen onmiddellijk
benoemd of vervangen. Zoniet en bij verzoekschrift van ieder belanghebbende, worden
de commissarissen benoemd door de voorzitter van de rechtbank van koophandel ¢%.
Deze commissaris oefent zijn commissarisfunctie uit totdat regelmatig in zijn vervanging
voorzien is (art. 131 W. Venn.).

29. Een bedrijfsrevisor die een confrater opvolgt, hetzij na een voortijdige opzegging
of ontslagname, hetzij na het verstrijken van het driejarig mandaat van de confrater-
voorganger, dient zich te schikken naar de bijzondere regels van de plichtenleer.
Artikel 24 van het koninklijk besluit van 10 januari 1994 betreffende de plichten van
de bedrijfsrevisoren (BS 18 januari 1994) stelt: “Voor hij een mandaat of een opdracht
aanvaardt, moet de bedrijfsrevisor bij de onderneming of de betrokken instelling nagaan
of een andere bedrijfsrevisor in de loop van de voorafgaande twaalf maanden, belast is
of werd met een revisorale opdracht bij dezelfde onderneming. (...) Elke bedrijfsrevisor
die tot de opvolging van een ambtgenoot geroepen wordt, heeft de plicht, welke ook de
opdracht is, om voorafgaandelijk en schriftelijk met hem contact op te nemen. (...)”.

De Juridische Commissie van het IBR preciseerde het uiterlijke moment van contactop-
name als het moment waarop de opvolgende bedrijfsrevisor weet dat het bestuursorgaan
beslist heeft zijn kandidatuur aan de algemene vergadering voor te dragen. De bedrijfs-
revisor dient steeds een voorbehoud betreffende contactopname met zijn voorganger te
voorzien in zijn offerte. Opdat de algemene vergadering niet in moeilijkheden terecht
zou komen, dient het contact voldoende vlug te worden gelegd ©V.

30. Kaderend binnen het respect dat confraters aan elkaar verschuldigd zijn (art. 3
KB 10 januari 1994) en teneinde de werkzaamheden van de opvolgende commissaris
te vereenvoudigen, gaat artikel 24, vierde lid van het koninklijk besluit van 10 januari
1994 als volgt verder: “(...) De bedrijfsrevisor die dezelfde opdracht uitvoerde, is ertoe
gehouden zijn ambtgenoot inzage te geven in zijn werkdocumenten.”. Het beroepsgeheim
ten hoofde van de uittredende commissaris wordt beperkt (zoals bepaald door art. 79,
§ 1, ¢) van de gecodrdineerde wet van 1953), daar waar het beroepsgeheim in hoofde

G0 Het IBR meent echter dat de meeste vennootschappen waarvan de commissaris vroegtijdig
ontslagen wordt en waar niet in de opvolging voorzien is, wel degelijk een vergelijk kunnen
vinden op een bijzondere algemene vergadering, zonder beroep te doen op de voorzitter van de
territoriaal bevoegde rechtbank van koophandel (IBR-bericht “Ontslag en benoeming van de
commissaris”, 13 mei 2011).

6D IBR, Jaarverslag, 1991, p. 149; vanDER LINDEN ef al., 2004; IBR, Vademecum, Deel 1, 2009,
p. 490.
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van de opvolgende bedrijfsrevisor uitgebreid wordt ¢2. Derhalve mag de consultatie pas
plaatsvinden nadat de opvolgende commissaris daadwerkelijk benoemd is ¢3.

Noch worden er kopieén genomen (tenzij bij uitdrukkelijk akkoord van de uittredende
commissaris), noch worden de originele werkdocumenten overgedragen. Er dient dan
ook voldoende tijd gelaten te worden aan de opvolgende commissaris om de werkdo-
cumenten te consulteren 4.

Ook paragraaf 2.2.5. van de Algemene controlenormen van het IBR bepaalt: “Elke
revisor die een ambtgenoot moet opvolgen is verplicht zich vooraf met hem in verbinding
te stellen. Als algemene regel geldt hierbij dat de opvolger de werkdocumenten van
zijn voorganger kan consulteren en notities maken, maar de originele werkdocumenten
worden in principe niet overgedragen.”.

G2 IBR, Jaarverslag, 2004, p. 383.
G3 IBR, Jaarverslag, 2004, p. 383.
G4 IBR, Jaarverslag, 1994, p. 94; IBR, Vademecum, Deel 1, 2009, p. 491.
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2.1. HET CONTROLEVERSLAG: EEN PUBLIEK INSTRUMENT

31. De auditor sluit zijn controleproces af met de rapportering van zijn bevindingen in
een controleverslag: “De commissarissen stellen naar aanleiding van de jaarrekening
een omstandig schriftelijk verslag op. (...)” (art. 143 W. Venn.).

Dit verslag dient samen met de jaarrekening te worden neergelegd (art. 100 W. Venn.)
bij de (Balanscentrale van de) Nationale Bank van Belgié (art. 98 W. Venn.) waar ze
gratis consulteerbaar zijn via het internet op de website van de Balanscentrale. Het
commissarisverslag is meestal de enige output van de controlewerkzaamheden die
openbaar wordt gemaakt. Vandaar dat men ook dikwijls spreekt van een controleactiviteit
“achter gesloten deuren” (BEATTIE et al., 2001).

De inhoud en vorm van het controleverslag zijn onderworpen aan strikte voorschriften,
te weten artikel 144 (enkelvoudige jaarrekening) en artikel 148 (geconsolideerde jaar-
rekening) van het Wetboek van vennootschapen en de Algemene controlenormen
zoals uitgevaardigd door het IBR.

M Belgié keurde in april 2010 de norm goed inzake toepassing van de internationale controlenormen
(ISA’s), zoals uitgevaardigd door de International Auditing and Assurance Standards Board
(IAASB), en dit met ingang van boekjaren afsluitend vanaf 15 december 2012 voor organisaties
van openbaar belang en met ingang van boekjaren afsluitend vanaf 15 december 2014 voor de
overige entiteiten. Deze norm wordt onderworpen aan een evaluatie tegen 15 december 2011
in functie van de Europese en Belgische ontwikkelingen. Op basis van deze evaluatie kan de
Minister die bevoegd is voor Economie, op advies van de HREB en van het IBR, beslissen om
de datum van inwerkingtreding van de norm aan te passen. De termijn van maximum twee jaar
tussen de datum van inwerkingtreding voor de organisaties van openbaar belang en de datum van
inwerkingtreding voor de overige entiteiten zal evenwel behouden blijven (bericht van 1 april
2010 met betrekking tot de goedkeuring van de norm inzake de toepassing van de ISA’s in Belgié
(BS 16 april 2010)).

In onderhavig onderzoek wordt enkel ingegaan op de krachtlijnen van de Algemene
controlenormen.
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2.2. DE CONTROLEVERKLARING: HET EIGENLIJKE OORDEEL OVER DE
JAARREKENING

32. Artikel 144, 4° van het Wetboek van vennootschappen bepaalt welke controlever-
klaringen uitgevaardigd kunnen worden: “een verklaring waarin de commissarissen
hun oordeel geven of de jaarrekening een getrouw beeld geefi van het vermogen, van de
financiéle toestand en van de resultaten van de vennootschap overeenkomstig het toepas-
selijk boekhoudkundig referentiestelsel en, in voorkomend geval, of de jaarrekening aan
de wettelijke vereisten voldoet. De verklaring kan de vorm aannemen van een verklaring
zonder voorbehoud, een verklaring met voorbehoud, een afkeurende verklaring, of indien
de commissarissen geen oordeel kunnen uitspreken, een onthoudende verklaring.”.

De Algemene controlenormen van het IBR bevatten een gedetailleerde omschrijving
van de reikwijdte van de verschillende soorten controleverklaringen die hierna worden
besproken.

2.2.1. Verklaring zonder voorbehoud
33. Paragraaf 3.5.2. van de Algemene controlenormen bepaalt:

“De verklaring kan slechts zonder voorbehoud worden afgegeven, indien aan

volgende punten voldaan werd.:

a) de jaarrekening of de geconsolideerde jaarrekening werd gecontroleerd
in overeenstemming met de controlenormen van het IBR, onverminderd
paragraaf 3.3.1. van onderhavige normen,

b) de jaarrekening of de geconsolideerde jaarrekening bevat geen afwijkingen
van materieel belang, rekening houdend met de wettelijke en reglemen-
taire voorschriften, alsook met de boekhoudstandaarden waaraan wordt
gerefereerd,

¢) de waarderingsregels werden op consequente wijze toegepast of de nodige
inlichtingen over de wijzigingen en hun invloed op het resultaat worden in
de toelichting verstrekt;

d) alle nodige inlichtingen worden duidelijk in de jaarrekening of de geconso-
lideerde jaarrekening verstrekt, zodanig dat, volgens de revisor, een getrouw
beeld van het vermogen, van de financiéle positie en van de resultaten van
de entiteit of van de groep wordt gegeven.”.

2.2.2. Verklaring met voorbehoud
34, Paragrafen 3.7.1., 3.7.2. en 3.7.3. van de Algemene controlenormen bepalen:

“3.7.1. De revisor zal een voorbehoud maken wanneer zich één van de volgende
twee situaties voordoet: hetzij een beperking in de uitvoering van de werkzaam-
heden (3.7.2.), hetzij onenigheid met de leiding in verband met de weerhouden
boekhoudregels en -methoden, hun toepassingsmodaliteiten of de geschiktheid
van de informatie die in de (geconsolideerde) jaarrekening wordt gegeven
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(3.7.3.). Het voorbehoud zal worden uitgedrukt in het geval het betekenisvol is

voor de beoordeling van de (geconsolideerde) jaarrekening.

3.7.2. Wanneer bij de controle niet kon worden gesteund op een afdoende interne

controle en de revisor geen genoegen heeft kunnen nemen met alternatieve

controleprocedures, of indien een gedeelte van de (geconsolideerde) jaarrekening

niet kon worden gecontroleerd, overeenkomstig onderhavige normen, zal het

verslag een voorbehoud bevatten of, overeenkomstig 3.9.1., een onthoudende

verklaring.

In dit geval zal het verslag in een paragraaf die de verklaring voorafgaat,

vermelden:

— de aard van de feiten die de revisor hebben aangezet tot het maken van het
voorbehoud;

— de redenen van dit voorbehoud;

— de betrokken rubriek of rubrieken.

3.7.3. Indien de revisor zich niet akkoord kan verklaren met de inhoud of de

voorstelling van één of meer elementen van de (geconsolideerde) jaarrekening,

zal hij een voorbehoud maken over deze bijzondere aspecten. De tekst van

het verslag mag de lezer niet in het ongewisse laten over de betekenis en de

draagwijdte van het voorbehoud dat werd geformuleerd in verband met de

(geconsolideerde) jaarrekening. Bijgevolg zal de revisor in een paragraaf die

de verklaring voorafgaat, vermelden:

— de aard van het feit dat tot dit voorbehoud noopt;

— de redenen van dit voorbehoud;

— de cijfermatige neerslag op de financiéle toestand en de resultaten van de
entiteit of het geconsolideerd geheel, voor zover dit kan berekend worden.”.

2.2.3. Toevoegen van een toelichtende paragraaf

35. Artikel 144, 5° van het Wetboek van vennootschappen bepaalt dat het commis-
sarisverslag ook dient te bevatten: “Een verwijzing naar bepaalde aangelegenheden
waarop de commissarissen in het bijzonder de aandacht vestigen ongeacht of al dan
niet een voorbehoud werd opgenomen in de verklaring.”.

Deze paragraaf duidt onder meer op het toevoegen van een toelichtende paragraaf aan
een verklaring zonder of met voorbehoud.

Paragrafen 3.6.,3.6.1.,3.6.2., 3.6.3. en 3.8. van de Algemene controlenormen bepalen
verder:

“3.6. Wanneer een betekenisvolle onzekerheid bestaat die geen onthoudende
verklaring verantwoordt, kan de revisor een toelichtende paragraaf aan zijn

verklaring zonder voorbehoud toevoegen. Een toelichtende paragraaf'is vereist
wanneer zich een betekenisvol probleem inzake de bedrijfscontinuiteit voordoet.

(...).

3.6.1. De toelichtende paragraaf moet de verklaring steeds volgen. De paragraaf
kan geen betrekking hebben op een element dat een negatieve weerslag heeft op
het oordeel van de revisor. Opdat een toelichtende paragraaf mag toegevoegd
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worden, moet de revisor kunnen verwijzen naar een melding van de onzekerheid
in de toelichting van de (geconsolideerde) jaarrekening of in het (geconsolideerd)
Jaarverslag. Zoniet, moet hij een voorbehoud overwegen.

3.6.2. De revisor dient te overwegen of een toelichtende paragraaf moet
toegevoegd worden ingeval er een betekenisvolle onzekerheid inzake een
element van de jaarrekening of de geconsolideerde jaarrekening bestaat. Onder
onzekerheid moet worden verstaan, een situatie waarvan de afloop afhankelijk is
van toekomstige verrichtingen of gebeurtenissen, die niet onder de rechtstreekse
controle vallen van de entiteit en die een weerslag op de (geconsolideerde)
Jjaarrekening kunnen hebben.

3.6.3. De revisor is ertoe gehouden een toelichtende paragraaf toe te voegen,
wanneer er redenen voorhanden zijn om de aandacht te vestigen op een bete-
kenisvol probleem inzake de bedrijfscontinuiteit. In bepaalde gevallen, zoals
vermeld in paragraaf 3.9.1., zal hij evenwel niet kunnen volstaan met een toelich-
tende paragraaf, aangezien deze situatie het getrouw beeld op fundamentele
wijze in het gedrang brengt.

3.8. De formulering van een voorbehoud sluit geen toelichtende paragraaf (zie
paragrafen 3.6. tot en met 3.6.3.) uit met betrekking tot een ander onderwerp
dan datgene dat het voorwerp van het voorbehoud uitmaakt. (...).”.

36. De hypotheses die zich kunnen voordoen in het geval van een onzekerheid van
materieel belang omtrent de continuiteit kunnen bijvoorbeeld als volgt worden
samengevat (Tabel 2):

Tabel 2. Mogelijke hypotheses in het geval van onzekerheid van materieel belang
(CALUWAERTS et al., 2007: 92)

Gepaste verantwoording en informatie
in het jaarverslag of in de
toelichting bij de

. . ja nee
jaarrekening

Geloofwaardigheid en kwaliteit

van de herstelmogelijkheden

Commissaris heeft vertrouwen in de toelichtende oordeel met

herstelmogelijkheden negatief beinvlioeden

herstelmogelijkheden paragraaf voorbehoud @
Commissaris heeft kennis van meerdere onzekerheden | onthoudende afkeurend oordeel
die de geloofwaardigheid en de kwaliteit van de verklaring

Commissaris heeft geen vertrouwen in de
herstelmogelijkheden

afkeurend oordeel

afkeurend oordeel

@ Deze situatie zou uitzonderlijk kunnen worden overwogen wanneer de commissaris beschikt over
de volledige vereiste documentatie om de herstelmaatregelen te beoordelen en hij vertrouwen
heeft in deze maatregelen. Indien dit niet het geval zou zijn, zal hij meestal een onthoudende
verklaring tot uitdrukking moeten brengen.
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2.2.4. Onthoudende verklaring
37. Paragraaf 3.9.1. van de Algemene controlenormen bepaalt:

“De revisor kan slechts in de volgende twee gevallen een onthoudende verklaring

geven:

1) Indien de verstrekte informatie dermate ontoereikend is dat het onmogelijk is

om een gefundeerd oordeel te geven over het getrouwe beeld van het vermogen,

de financiéle positie en de resultaten van de entiteit of het geconsolideerd geheel.

Als voorbeeld kan worden geciteerd.:

— de onmogelijkheid om bepaalde essentiéle controleprocedures uit te voeren,

— de accidentele verdwijning van de verantwoordingsstukken en/of boeken van
de boekhouding;

— een fundamenteel zwakke interne controle die niet kan opgevangen worden
door voldoening gevende alternatieve procedures;

— de onmogelijkheid om voldoende en geschikt bewijskrachtig materiaal
te verkrijgen ingevolge het bestaan van een aanzienlijke beperking in de
uitvoering van de controle.

2) Wanneer de toestand van de entiteit gekenmerkt wordt door talrijke onze-

kerheden, die op betekenisvolle wijze de jaarrekening of de geconsolideerde

Jaarrekening beinvloeden, hetzij vanuit het oogpunt van de bedrijfscontinuiteit,

hetzij wat de inhoud van bepaalde rekeningrubrieken betreft, zodanig dat de

eenvoudige toevoeging van een toelichtende paragraaf onder de verklaring,
niet als voldoende zou kunnen beschouwd worden.

De revisor mag zich enkel onthouden van het afleggen van een verklaring nadat

hij alles heeft gedaan om vast te stellen dat er geen enkele aangepaste controle-

techniek bestaat om de onzekerheden op te heffen die zijn onthoudende verklaring
staven en na te gaan of de jaarrekening of de geconsolideerde jaarrekening een
getrouw beeld geeft.”.

2.2.5. Afkeurende verklaring
38. Paragraaf 3.9.2. van de Algemene controlenormen bepaalt:

“Indien de revisor de rekeningen niet kan goedkeuren omdat hij met de leiding
van mening verschilt op verscheidene punten die dermate belangrijk zijn dat zelfs
geen verklaring met voorbehoud kan worden afgeleverd, zal hij een afkeurende
verklaring over de rekeningen geven. Het verschil in mening moet zijn oorsprong
vinden in het feit dat de jaarrekening of de geconsolideerde jaarrekening geen
getrouw beeld geeft van het vermogen, de financiéle toestand of de resultaten,
of in het feit dat de jaarrekening niet werd opgesteld overeenkomstig de voor-
schriften van het gebruikte boekhoudkundig referentiestelsel, zodat het getrouw
beeld fundamenteel wordt aangetast. In beide veronderstellingen wordt in het
verslag aangeduid dat de jaarrekening of de geconsolideerde jaarrekening geen
getrouw beeld geeft van het vermogen, de financiéle toestand of de resultaten
van de entiteit of van het geconsolideerd geheel.
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Het verslag zal de cijfermatige weerslag vermelden die dit meningsverschil
heeft op het vermogen, de financiéle positie en de resultaten van de entiteit of
van het geconsolideerd geheel. De cijfermatige weerslag wordt uitgedrukt in
absolute bedragen, in een vork of in relatieve waarden. In de gevallen waar een
kwantificering niet mogelijk is, kan de revisor het nuttig achten hierop te wijzen.”.

2.2.6. Gunstige versus ongunstige verklaringen

39. De verschillende types controleverklaringen kunnen als volgt grafisch worden
weergegeven (Figuur 1):

Figuur 1. Vormen van controleverklaring over de (geconsolideerde) jaarrekening
(CALUWAERTS et al., 2007)

Vormen van verklaring over de (geconsolideerde) jaarrekening

N

Verklaring Verklaring met Afkeurende Onthoudende
zonder voorbehoud verklaring verklaring
voorbehoud
Verklaring zonder Verklaring met
voorbehoud, voorbehoud en
met een toelichtende
toelichtende paragraaf
paragraaf

40. Meestal wordt in de literatuur een dichotome classificatie doorgevoerd van “gunstige”
en “ongunstige” verklaringen (0.a. Chow & RicE, 1982). Onder een “gunstige” verklaring
wordt meestal enkel de verklaring zonder voorbehoud verstaan. De overige vijf verkla-
ringen (zelfs deze zonder voorbehoud maar met toelichtende paragraaf) worden meestal
opgenomen onder de verzamelnaam “ongunstige” verklaringen.

De betekenisvolle onzekerheid (al dan niet betreffende de bedrijfscontinuiteit) die aan
de grondslag ligt van het toevoegen van de toelichtende paragraaf wijst immers ook
reeds in enige mate op een voor de gecontroleerde onderneming ongunstige situatie.

Andere benamingen die voor deze dichotome classificatie gebruikt worden zijn onder
meer “goedkeurende” versus “niet-goedkeurende” verklaringen, “positieve” versus
“negatieve” verklaringen, “niet-gekwalificeerde” versus “gekwalificeerde” verklaringen,
of “niet-aangepaste” versus “aangepaste” verklaringen. In onderhavige tekst worden
bovenstaande benamingen door elkaar gebruikt.

N
—k

DE CONTROLEVERKLARING — LE RAPPORT D’AUDIT



N
N

DE CONTROLEVERKLARING — LE RAPPORT D’AUDIT

OPINION SHOPPING : ILLUSION OU REALITE ? 2011

41. Uit een trendanalyse van handelsburecau Graydon (2008) blijkt dat de overgrote
meerderheid (ca. 80 %) van het aantal afgelegde verklaringen in Belgi€ “gunstig” is, dit
is een “verklaring zonder voorbehoud”. De “ongunstige” verklaringen (met voorbehoud,
onthoudend en afkeurend) vertegenwoordigen in 2006 slechts 5,30 % (Figuur 2).

Figuur 2. Verklaringen over de jaarrekening op de Belgische auditmarkt (1997-2007) ®
(Graydon, 2008)

Publicaties van Verslagen Commissaris-revisor bij ONDERNEMINGEN

17.500
15000 |
12.500
10.000 ———
7.500 ]
5000 e
2.500 —
0 —
1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
[ verklaring zonder voorbehoud 11213| 10708 | 11.036| 11.560| 11.423| 11.398 | 11454 12.567| 12.776| 12.461 | 11.958| 190
[E verklaring zonder voorbehoud met
toelichtende paragraaf 1080 | 1792 | 1590 | 1803 | 2248 | 2579 | 2748 | 2722 | 2598 | 2429 | 2100 22
[Everklaringmet voorbehoud 834 691 636 682 739 770 729 762 670 636 468 4
[ ornthoudende verklaring 252 242 336 253 237 210 248 253 185 180 116 o)
[Mafkeurende verklaring 17 28 20 22 11 16 21 20 16 18 8 0

42. De ongunstige verklaring zonder voorbehoud maar met toelichtende paragraaf,
die reeds sinds 1997 door de Algemene controlenormen van het IBR werd mogelijk
gemaakt, kent in 2001 wel een aanzienlijke piek (15,34 % ten opzichte van 12,59 % in
2000). De stijgende trend zet zich verder tot en met 2003 (18,08 %), maar slaat om in
2004 met nog slechts 15,45 % in 2006.

Mogelijk is de piek in 2001 en de daaropvolgende stijgende trend een gevolg van het
toegenomen auditorconservatisme en het verhoogd gepercipieerd procesrisico (cf- infra,
nrs. 123-124) na de boekhoudschandalen enerzijds (in het bijzonder het Enron-schandaal
in 2001) en de crisis na het uiteenspatten van de internetzeepbel in 2000 anderzijds.

Zo vinden ook MyYERs et al. (2008) dat bedrijven in financiéle moeilijkheden maar
die uiteindelijk niet faalden, geconfronteerd werden met een verhoogde kans op het
verkrijgen van een going-concern opinion (GCO) sinds december 2001. Het aantal type
I-fouten steeg aldus ten gunste van het aantal type I1-fouten ©.

Naarmate men tijdsgewijs echter verder verwijderd is van het moment van de boek-
houdschandalen en de crisis, neemt wellicht ook het auditorconservatisme af, hetgeen
de relatieve daling van de toelichtende paragraaf vanaf 2004 zou kunnen verklaren.

©® Als gevolg van de verhoging van de drempelwaarden (groottecriteria) voor het aanstellen van
een commissaris voor boekjaren die aanvangen op of na 1 januari 2004 (KB 25 mei 2005, BS
7 juni 2005), (¢f- supra, voetnoot bij nr. 12), wordt vanaf 2004 een lichte daling vastgesteld van
het totaal aantal uitgebrachte verklaringen.

@ Een auditor begaat een fout van type I indien hij een GCO uitvaardigt voor klanten die uiteindelijk
niet falen. De kans dat de auditor geen GCO uitvaardigt voor klanten die uiteindelijk wel falen is
een fout van type II.
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CONCLUSIES

43. Het commissarismandaat, verplicht in grote en/of beursgenoteerde ondernemingen,
is in al haar facetten sterk gereguleerd en onderhevig aan nauwgezette normen.

Op voorstel van het bestuursorgaan, en indien van toepassing het auditcomité en de
ondernemingsraad, benoemt de algemene vergadering de commissaris. In principe
voert de commissaris zijn functie uit voor een periode van drie boekjaren, waarbij hij
behoudens wettige redenen niet voortijdig kan ontslagen worden door de gecontro-
leerde entiteit. Meningsverschillen betreffende boekhoudkundige verwerking of een
controleprocedure kunnen in geen geval aanzien worden als een wettige ontslagreden.

Een voortijdig ontslag, door welke partij ook geinitieerd, gebeurt volgens een strikte
procedure. Zo moet de Hoge Raad voor de Economische Beroepen (HREB) ingelicht
worden omtrent de beweegredenen van het ontslag.

Uit cijfermateriaal hieromtrent blijkt dat de Belgische commissaris tijdens zijn mandaat
bijna uitsluitend vanuit een gentlemen s agreement vrijwillig ontslag neemt als gevolg
van wijzigingen in het aandeelhouderschap of het niet langer meer overschrijden van
de groottecriteria van de gecontroleerde entiteit. Conflicten worden nauwelijks als
reden aangehaald.

Een (voortijdige) beéindiging van het commissarismandaat dient meestal gevolgd te
worden door de benoeming van een nieuwe commissaris. De eerste taak van deze nieuwe
commissaris bestaat erin contact op te nemen met zijn confrater-voorganger, waarna hij
het recht heeft de werkdocumenten van zijn voorganger in te kijken.

44. Uit analyse van deze regelgeving blijkt dat de Belgische regelgever een actief
beleid voert om opinion-shopping-gedrag tegen te gaan. Verplicht auditorbehoud,
toelichten van de redenen voor auditorverandering, communicatie tussen de vroegere
en nieuwe auditor en corporate-governance-maatregelen, waaronder de installatie
van een auditcomité, worden ook in de literatuur veelvuldig als beleidsmaatregelen
tegen opinion-shopping aangehaald (MATSUMURA ef al., 1997; TUCKER & MATSUMURA,
1998; LEnNOX, 2000b; LENNOX, 2002; RUiz-BARBADILLO ef al., 2006; HARTHERLY, 2003;
ARCHAMBEAULT & DEZoorT, 2001).

45. Meestal wordt in de literatuur een dichotome classificatie doorgevoerd van “gunstige”
en “ongunstige” verklaringen. Onder een “gunstige” verklaring wordt meestal enkel de
verklaring zonder voorbehoud verstaan. De Belgische auditmarkt telt ongeveer 20 %
“ongunstige” controleverklaringen, waarvan de “verklaring zonder voorbehoud maar
met toelichtende paragraaf” de hoofdbrok uitmaakt.
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INLEIDING

In dit deel wordt een overzicht gegeven van voorafgaand onderzoek en theoretische
beschouwingen inzake zowel interne als externe opinion-shopping. Alvorens in te gaan
op deze specificke oorzaak van auditorverandering wordt eerst een algemeen kader
geschetst van redenen voor auditorverandering. Onderhavige literatuurstudie bestaat
alzo uit een drieluik.

In hoofdstuk 1 wordt de internationale literatuur besproken die zich toespitst op de
theorieén die, in een ongereguleerde markt, de algemene vraag naar en de specificke
keuze van een auditor verklaren. Enerzijds behandelt men de agency- en signaaltheorie,
waarbij de informatieasymmetrie in en rond de entiteit centraal staat, en anderzijds
bespreekt men de verzekeringstheorie. Op basis van deze theorieén leidt men vervolgens
ook determinanten af die aanleiding kunnen geven tot een verandering van auditor.

In een gereguleerde markt, zoals Belgi¢ waar het aanstellen van een auditor bij wet
verplicht is, althans voor grote en/of beursgenoteerde ondernemingen, vervalt weliswaar
in belangrijke mate het aspect omtrent de algemene vraag naar audit (V. De keuze alsook
de verandering van de wettelijke auditor blijven vooralsnog echter vrij en steunen onder
meer op een differentiatie tussen auditors.

In hoofdstuk 2 wordt het begrip opinion-shopping ontleed. De interne variant van
opinion-shopping krijgt hier de nodige aandacht omwille van het mogelijk sequentieel
verband met externe opinion-shopping. Interactie, conflict en onderhandeling tussen
de auditor en de auditklant zijn hier de belangrijkste inhoudsankers.

Inhoofdstuk 3 wordt het voorgaand onderzoek rond externe opinion-shopping geana-
lyseerd. Beginnend bij de beweegredenen vanuit het perspectief van de gecontroleerde
entiteit, wordt vervolgens ingegaan op de draagwijdte voor opinion-shopping gekaderd
binnen het onathankelijkheidsvraagstuk van de auditor. Ten slotte worden de resultaten
van eerder empirisch onderzoek inzake het bestaan en welslagen van opinion-shopping
besproken.

M Kleinere ondernemingen die niet wettelijk verplicht zijn om een auditor aan te stellen, kunnen dit
evenwel steeds op vrijwillige basis doen.
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1.1. DE AGENCY-THEORIE
1.1.1. Vraag naar audit

46. Volgens de agency-theorie, zoals ontwikkeld door JENSEN en MECKLING (1976), ligt de
reden voor de vrijwillige auditvraag in de agency-relatie: een principaal (aandeelhouders
of schuldeisers) draagt een zekere beslissingsmacht over aan een agent (management
of aandeelhouders) om voor zijn rekening een bepaalde dienst te leveren.

Kenmerkend voor een agency-relatie is het bestaan van een informatieasymmetrie
tussen agent en principaal die voortspruit uit de onmogelijkheid van de principaal om
een volledige controle uit te oefenen op de acties van de agent.

Bovendien wordt verondersteld dat beide partijen rationeel economisch handelen en
hun nutsfuncties maximaliseren. Wanneer de nutsfuncties van de agent en de principaal
verschillen, zal de agent — gebruikmakend van de informatieasymmetrie — dan ook
veeleer uit eigenbelang handelen in plaats van de belangen van de principaal na te
streven. Op deze manier ontstaan er agency-problemen en lijdt de principaal een verlies
aan welvaart (.

47. Om deze agency-problemen te beperken kan de principaal zich wenden tot een
externe auditor, wiens monitoring-rol het opportunistisch gedrag van de agent tracht in
te dijken. Door controle uit te oefenen op de financiéle overzichten, die de managers ten
behoeve van de eigenaars opstellen, en aan te geven of deze geen materiéle fouten en/
of onregelmatigheden bevatten, vermindert de informatieasymmetrie tussen managers
en eigenaars @,

Aldus wordt ook de manipulatieruimte van de managers om te handelen buiten het
belang van de eigenaars beperkt ®. Schuldeisers voorzien ter bescherming van hun

M Een gekend voorbeeld van agency-problemen tussen eigenaars en managers is het (excessief)
gebruik of misbruik door het management van een aantal activa binnen de entiteit: luxueuze
kantoren, opdrijven van gemaakte onkosten (snoepreisjes, representatickosten, enz.). Agency-
problemen tussen eigenaars/managers en schuldeisers ontstaan bijvoorbeeld als eigenaars zich in
risicovolle projecten storten teneinde een hoger rendement te realiseren of een verhoogd dividend
uitkeren ten koste van extra investeringen. Schuldeisers die begaan zijn met de kredietwaardigheid
en terugbetalingscapaciteit van de entiteit zien hierdoor hun belangen geschaad.

@ In de Chinese context nam men een groeiende vraag naar externe audit waar naarmate
ondernemingen meer en meer evolueerden van gecentraliseerde bedrijven in staatseigendom naar
entiteiten in eigendom van (vaak internationaal verspreide) aandeelhouders (LIN ef al., 2009).
Men dient twee opmerkingen te maken. Ten eerste was de auditfunctie verboden tijdens het
communisme. Ten tweede bevindt de Chinese economie zich in de ontwikkelingsfase. Mogelijk
houdt men aldaar een rapportering van mindere kwaliteit aan in vergelijking met de Westerse
wereld. Bijgevolg zal men minder vertrouwen hebben in de financi€le verslaggeving, hetgeen de
verhoogde noodzaak en vraag naar externe audit mede kan verklaren.

& JENSEN en MECKLING (1976) bedelen de audit eveneens met de bonding-rol: het management wilt
de aandeelhouders ervan overtuigen dat ze geen nadelige acties zal ondernemen. Zonder een
zekere garantie zullen de aandeelhouders in de bepaling van de vergoeding van de managers
immers impliciet rekening houden met het misbruik door het management. Aangezien audit een
extra garantie biedt aan de aandeelhouders, past deze de vergoeding van de managers mogelijk
in positieve zin aan.
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belangen in vele gevallen clausules in hun contracten met de entiteit (zoals beperkingen
op de uitkering van dividenden en beperkingen ten aanzien van het aangaan van nieuwe
schulden). Voor een controle op het naleven van deze clausules — die meestal steunen
op boekhoudkundige en financiéle informatie — is opnieuw een rol weggelegd voor een
onafhankelijke auditor.

1.1.2. Keuze van auditor

48. Vermits niet elke entiteit met even grote agency-problemen te kampen heeft, zal er
ook een differenti¢le vraag naar audit bestaan. Entiteiten met grotere agency-problemen
zullen meer geneigd zijn om een auditor van hogere kwaliteit aan te stellen omdat deze
zijn controlefunctie beter kan waarnemen (PALMROSE, 1984).

49. De meest klassieke definitie van auditkwaliteit in de literatuur is deze van DEANGELO
(1981): “The quality of audit services is defined to be the market-assessed joint probability
that a given auditor will both: (a) discover a breach in the client s accounting system;
and (b) report the breach.”.

Volgens deze definitie hangt de auditkwaliteit samen met de waarschijnlijkheid, zoals
gepercipieerd door de markt, dat een auditor afwijkingen in de financiéle overzichten
van de gecontroleerde entiteit zal ontdekken en rapporteren.

De kans dat een auditor afwijkingen ontdekt, hangt onder meer af van zijn technische
deskundigheid @. De kans dat de auditor de gevonden fout vervolgens ook nog rapporteert,
is een maatstaf voor zijn onafhankelijkheid ten aanzien van de gecontroleerde entiteit.

50. Het gebrek aan een direct meetbaar instrument voor het inschatten van de audit-
kwaliteit zette DEANGELO (1981) ertoe aan te argumenteren dat de grootte van het
auditkantoor een surrogaat is voor de geleverde auditkwaliteit.

Haar redenering gaat als volgt: een auditor zou een gunstige verklaring kunnen overwegen
met het oog op het behoud van zijn functie en het daaraan gekoppelde honorarium bij
de desbetreffende klant (c¢f. interne opinion-shopping). Echter, wanneer dit aan het licht
komt, dreigt hij in diskrediet te vallen bij zijn andere klanten en aldus zijn honoraria
bij hen te verliezen.

Aangezien de huidige waarde van deze tockomstige winsten hoger ligt bij een groot
auditkantoor, hebben deze kantoren meer te verliezen dan hun kleinere concurrenten
(groter reputatie- en procesrisico) (cf. infra, nr. 67). Dit heeft als gevolg dat ze minder
snel geneigd zullen zijn zich te laten verleiden tot het milderen van hun uitspraak ©. Een

@ Uit onderzoek blijkt dat beleggers de deskundigheid van de auditor betreffende de industrie
waarin de klant opereert, positief evalueren. Een swifch van een niet-gespecialiseerde BigN-
auditor naar een gespecialiseerd BigN-kantoor wordt positief onthaald door de markt (KNECHEL
et al.,2007).

& McConnELL (1984)ziet de “voorzichtigheid” van grote auditkantoren als een mogelijke verklaring
voor de bevinding dat Big§-auditors meer meningsverschillen rapporteren in vergelijking met
kleinere auditaanbieders.

N
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groot auditkantoor geniet bijgevolg een grotere onathankelijkheid en aldus, conform
DEANGELO’s definitie, een hogere auditkwaliteit.

51. Een grote onderneming wordt geconfronteerd met grotere agency-problemen,
hetgeen een hogere auditkwaliteit behoeft, hetgeen op haar beurt, volgens DEANGELO
(1981) kan teruggevonden worden bij grote auditkantoren. Grote auditkantoren nemen
aldus de grootste ondernemingen voor hun rekening en de kleinere auditkantoren
auditeren de kleinere ondernemingen ©. Op de Belgische auditmarkt is het alvast zo dat
Big4-klanten significant groter zijn dan non-Big4-klanten (WILLEKENS & GAEREMYNCK,
2005), waardoor men kan spreken van een “gesegmenteerde” auditmarkt (DRIES et al.,
2004).

52. Een ander veelgebruikt surrogaat voor de auditkwaliteit is de reputatie, het prestige
en de naambekendheid (brand name) van een auditor (DopucH & Smmunic, 1980). Op
basis van het brand-name-model wordt in de internationale literatuur de auditmarkt
voor onderzoeksdoeleinden vaak op dichotome wijze ingedeeld: de grote internationale
kantoren, zijnde de Big Eight, later de Big Six en nu de Big Four (Big8/Big6/Big4), versus
de non-Big Eight, later de non-Big Six en nu de non-Big Four (NBig8/NBig6/NBig4) (.

Duidend op de productdifferentiatie in de auditmarkt wijst Stmunic (1980) erop dat
de meest bepalende factor in de productdifferentiatic de identiteit van de auditor is,
waarbij hij stelt dat het voornamelijk de Big8 zijn die een grotere visibiliteit en reputatie
genieten. Steunend op de theorie van DEANGELO gebruiken sommige onderzoekers ook
een continue indeling van de auditmarkt waarbij ze de grootte van het auditkantoor
meten aan de hand van continue afhankelijke variabelen, zoals klantenomzet.

1.1.3. Verandering van auditor
A. Inleiding

53. Indien de contractuele verhoudingen tussen agent en principaal een belangrijke
invloed uitoefenen op de keuze van de auditor, kan een verandering van deze verhou-
dingen over de tijd heen ook aanleiding geven tot een verandering van auditor. Zowel
een verandering in de grootteorde van de agency-problemen als een verandering van
partijen binnen de agency-relatie kan een verandering van auditor induceren.

©  WIiLLEKENS en GAEREMYNCK (2005) bevestigden dit voor de Belgische auditmarkt: BigN-klanten
zijn significant groter dan non-BigN-klanten en dit zowel in termen van totale activa, omzet, als
aantal werknemers.

™ De acht (Big8) bestonden uit Arthur Andersen; Arthur Young; Coopers & Lybrand; Deloitte
Haskins & Sells; Ernst & Whinney; Peat, Marwick, Mitchell; Price Waterhouse; Touche Ross.
Fusies tussen enerzijds Ernst & Whinney en Arthur Young (Ernst & Young) en anderzijds Deloitte
Haskins & Sells en Touche Ross (Deloitte & Touche) herleidden het aantal grote internationale
auditkantoren tot zes (Big6). Na de fusie in 1998 tussen Coopers & Lybrand en Price Waterhouse
(PricewaterhouseCoopers) en het verdwijnen van Arthur Andersen in 2002 zijn ze nog maar
met vier (Big4). Afhankelijk van de beschouwde onderzoeksperiode wordt in de internationale
literatuur dan ook afwisselend de term Bigs8, Big6 dan wel Big4 gebruikt.
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B. Verandering van agency-problemen

54. Empirische studies van onder andere Francis en WiLson (1988) en DeFonp (1992)
tonen aan dat een entiteit als reactie of als anticipatie op grotere agency-problemen
(gemeten door bv. een verandering in het aantal aandelen in handen van de managers
en het al dan niet bestaan of veranderen van compensatieplannen) op zoek gaat naar
een kwalitatief betere, zijnde grotere en meer gerenommeerde auditor. Beide studies
gebruiken hierbij zowel het brand-name-model (Big8 versus NBig8) als de continue
variabele “omzet”.

55. Gezien ondernemingsgroei gepaard gaat met een verdere scheiding tussen eigendom
en management en bijgevolg een groeiende discrepantie tussen de belangen van beide
partijen (PoRrTER et al., 2008), is het binnen de agency-theorie niet onwaarschijnlijk dat
een onderneming van auditor verandert gedurende haar groeiproces. ABIDIN et al. (2006)
argumenteren dat de toekomstige groei (eerder dan de reeds waargenomen groei) van
de onderneming positief gerelateerd is aan een auditorverandering.

Op de Finse auditmarkt, waar alle ondernemingen ongeacht hun grootte verplicht
zijn een auditor aan te stellen, concludeerden KNECHEL et al. (2008) dat de kleinste
ondernemingen een auditor van hogere kwaliteit zoeken naarmate hun complexiteit, en
bijgevolg het totaal aan agency-problemen, stijgt. Op diezelfde Finse auditmarkt stellen
ook NiskaNEN et al. (2011) vast dat hoe meer men van de managers ook aandeelhouders
maakt en zodoende het agency-probleem verkleint, hoe kleiner de kans is dat er een
auditor van hogere kwaliteit wordt aangesteld.

C. Verandering van management en/of aandeelhouders

56. Het management en de aandeelhouders hebben meestal een (historisch gegroeide)
vertrouwensrelatic met de auditor ® opgebouwd. Na de overdracht van de aandelen
of de verandering van het bestuur dragen de nieuwe eigenaars (in hun monitoring-rol)
of managers (in hun bonding-rol) meestal hun voorkeursauditor ter vervanging voor
(WiLLiams, 1988; Kai-UwE, 1995; BransoN & BREEScH, 2004).

57. Het orgaan binnen de entiteit dat bevoegd is voor de aanstelling van de auditor
varieert van land tot land en hangt af van de nationale wetgeving terzake. In sommige
landen stelt de algemene vergadering de auditor aan, eventueel op voorstel van het
bestuursorgaan. Dit is onder meer het geval in Belgi€, Frankrijk en Duitsland. In andere

®  BEATTIE ef al. (2001) en WHISENANT (2003) beweren dat de vertrouwensrelatie zich voornamelijk
voordoet tussen de gecontroleerde onderneming en de audit engagement partner.
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landen, zoals onder meer de Verenigde Staten  en het Verenigd Koninkrijk 19, stelt
het bestuursorgaan rechtstreeks de auditor aan.

58. Een specifiek geval treedt bovendien op indien de entiteit deel uitmaakt van een
grotere nationale of internationale groep. De moederonderneming is in de meeste
gevallen onderworpen aan een controle van haar enkelvoudige en geconsolideerde
jaarrekening.

In het kader van de groepsstructuur streeft de moederonderneming dikwijls naar eenheid
van controle: zij zal er als hoofdaandeelhouder van de dochteronderneming voor opteren
om bij de dochteronderneming dezelfde auditor (of een auditor die tot dezelfde (inter-
nationale) auditorganisatie behoort) aan te stellen als bij zichzelf (cf. referral).

Efficiéntie en schaalvoordelen vormen naast de vertrouwensrelatie die de moederon-
derneming met haar eigen auditor onderhoudt, belangrijke motieven voor dit referral-
gedrag. Het is immers eenvoudiger en meestal goedkoper voor het management van
de groep om slechts met één auditor in plaats van met meerdere auditors te overleggen.

Bovendien geeft de eenheid van controle de auditor de mogelijkheid om gemakkelijker,
via interne communicatie en controleprocedures, een overzicht te bekomen van alle
entiteiten in de groep, hetgeen bij het verstrekken van een verklaring over de geconso-
lideerde rekeningen een niet te onderschatten troef is.

Naast deze efficiéntieargumenten pro-referral, speelt ook het financieel aspect, namelijk
de betaling van een referral fee een belangrijke rol. Deze referral fee is een extra
stimulans voor de auditor van de moederonderneming om de moederonderneming ervan
te overtuigen dezelfde auditor aan te stellen in de dochteronderneming.

Hoewel de referral-wens van de moedermaatschappij in Belgi€ geen wettige reden tot
voortijdige opzegging van het commissarismandaat betreft (VANDER LINDEN e? al., 2004),
kan de dochteronderneming beslissen haar commissaris niet opnieuw te benoemen na
afloop van het driejarig mandaat V. Bovendien, zoals reeds aangetoond in deel 1 (cf.
supra, nr. 27), neemt de commissaris in deze omstandigheden vaak zelf ontslag.

©® In principe is het bestuursorgaan verantwoordelijk voor de aanstelling van de wettelijke auditor
in de Verenigde Staten. Grote beursgenoteerde vennootschappen kunnen er echter — op basis van
de Securities Act van 1934 — voor opteren om de aandeelhouders hiertoe een volmacht te geven.
De aanstellingstermijn van de wettelijke auditor bedraagt in dat geval echter hoogstens één jaar.
De rechtstreekse aanstelling van de auditor door het bestuursorgaan werd via de Sarbanes-Oxley
Act (2002) wel gewijzigd door de bevoegdheid voor de benoeming van de auditor voortaan aan
het auditcomité te geven.

(19 Indien een onderneming uit het Verenigd Koninkrijk voor het eerst een wettelijke auditor aanstelt,
gebeurt de aanstelling door het bestuursorgaan. Nadien beslist echter de algemene vergadering
van de aandeelhouders jaarlijks over de herbenoeming van de zetelende wettelijke auditor of de
benoeming van een andere wettelijke auditor (website Kamer van Koophandel: www.companies-
house.gov.uk.).

b Dit werd bevestigd door de Rechtbank van Koophandel te Verviers door te oordelen dat deze
beslissing, gebaseerd op efficiéntie- en rationalisatiemotieven, van objectieve aard is (11
december 1998).
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Deze referral-redenering impliceert dat indien een verandering optreedt ten aanzien van
de moederonderneming (bijvoorbeeld als gevolg van een overname) daardoor ook een
verandering van auditor bij de dochteronderneming kan optreden.

In Belgié is het alvast zo dat dochterondernemingen een heel stuk van de auditmarkt
vertegenwoordigen (60 %). Bovendien heeft ongeveer 75 % van deze dochteronder-
nemingen dezelfde auditor als hun moederonderneming. Nagenoeg de helft van de
Belgische auditmarkt bestaat bijgevolg uit referral. Het mag dan ook niet verbazen
dat circa 80 % van het totaal aantal vastgestelde commissarisveranderingen in Belgié
referral-gerelateerd is (BRaNsoN & BREEscH, 2004) (12),

(12 De commissarisveranderingen als gevolg van een structurele wijziging in de aanbodzijde
van de auditmarkt (fusies en splitsingen van auditkantoren, bedrijfsrevisoren die van kantoor
veranderen, enz.) worden in deze cijfers buiten beschouwing gelaten. De concentratieratio op de
Belgische auditmarkt is overigens beperkt gebleven in vergelijking met andere landen (WEETS &
JEGERS, 1997; WILLEKENS & GAEREMYNCK, 2005).
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1.2. DE SIGNAALTHEORIE
1.2.1. Vraag naar audit

59. Daar waar de agency-theorie uitgaat van een “interne” informaticasymmetrie, bouwt
de signaaltheorie op een “externe” informatieasymmetrie, namelijk tussen de entiteit
en de externe lezers van de financi€le overzichten (9,

60. De signaaltheorie gaat uit van een markt waar de leverancier maar al te goed op de
hoogte is van de kwaliteit van de door hem aangeboden goederen en diensten, maar
waar een klant dit onderscheid niet kan maken. Hierdoor is de klant ook slechts bereid
om voor alle aangeboden producten, of deze nu van hoge of lage kwaliteit zijn, een
gemiddelde prijs te betalen.

Leveranciers van hoge kwaliteit kunnen in deze marktomstandigheden niet overleven
en zullen uit de markt gedrukt worden. BAR-YOSEF en LivNaT (1984) geven aan dat deze
asymmetrie verminderd kan worden indien de leverancier een “signaal” geeft aan de
koper en hem op die manier op de hoogte stelt van zijn productkwaliteit.

61. Ondernemingen (leveranciers) die voor het eerst hun aandelen op de beurs
verhandelen, zijn nog niet bekend bij de investeerders (kopers). Deze onbekendheid
leidt tot onzekerheid omtrent de toekomstige winsten van de onderneming, hetgeen
op haar beurt tot een onderwaardering van de aandelen kan leiden. Het aanstellen van
een auditkantoor (signaal) neemt deze onzekerheid gedeeltelijk weg, wat mogelijk een
positief effect op de aandelenkoersen heeft.

Evenwel wijzen KNECHEL et al. (2008) op een ongunstig neveneffect bij het beperken
van de externe informatieasymmetrie: een kwaliteitsvolle audit verhoogt eveneens de
kwaliteit van de informatie die concurrenten van de gecontroleerde onderneming ter
beschikking hebben.

1.2.2. Keuze van auditor

62. De informatie verschaft door een auditor van een hogere kwaliteit laat de inves-
teerders toe om de waarde van de onderneming met een grotere precisie te bepalen.
Vooral ondernemers die niets te verbergen hebben en gunstige vooruitzichten hebben,
zullen geneigd zijn om auditors van hogere kwaliteit te kiezen (BAR-YOSEF & LIvNaT,
1984; TritmaN & TRUEMAN, 1986; BEATTIE et al., 2001). Zij zullen meer bereid zijn tot
het betalen van een extra premie voor auditkwaliteit aangezien de informatie die de
auditor aan de investeerders verschaft met grote waarschijnlijkheid gunstig zal zijn en
dus tot een hogere waardering van hun aandelen zal leiden.

Voor ondernemers met minder gunstige informatie loont het echter niet de moeite
om de kost te dragen van een auditor van hogere kwaliteit, gezien de door de auditor

(13 De argumenten van de twee informatieasymmetrietheorieén worden vaak gebundeld in de
productdifferentiatichypothese (BEATTIE & FEARNLEY, 1995).



OPINION-SHOPPING: ILLUSIE OF REALITEIT? 2011

vrijgegeven informatie waarschijnlijk toch ongunstig zal zijn, met een negatief effect
op de aandelenkoersen tot gevolg.

63. Investeerders die weet hebben van dit gedrag, zullen de betrouwbaarheid van de
informatie van de onderneming afleiden uit de keuze van de auditkwaliteit. Hoe hoger
de kwaliteit, hoe gunstiger de investeerders de informatie zullen beoordelen en hoe
hoger de prijs die zij bereid zijn te betalen voor de nieuwe aandelen. Voor de keuze van
de kwaliteit van de auditor wegen de ondernemingen de kost van de auditor bijgevolg
af tegen de invloed op de waardering van de aandelen.

Zo wees een onderzoek op de Chinese auditmarkt uit dat ondernemingen een grotere
(kleinere) auditor aanstelden om de kwaliteit van hun resultaten te benadrukken
(verbergen). Bovendien reageerden investeerders hier positief (negatief) op, hetgeen
de auteurs deed besluiten dat auditinformatie gewaardeerd wordt door de markt en dat
grote auditkantoren erin slagen hun product te differentiéren (LN et al., 2009).

1.2.3. Verandering van auditor

64. De signaaltheorie kan verklaren waarom ondernemingen die op een welbepaald
moment de betrouwbaarheid van hun financiéle overzichten extra in de verf willen zetten
(bv. in de loop naar of als gevolg van een beursintroductie of extra schuldfinanciering),
geneigd zijn om — eventueel door toedoen van hun investeringsbank — over te stappen
naar een groter en meer gerenommeerd auditkantoor. De keuze voor een auditor met
minder uitstraling kan immers twijfel zaaien in de geldbeugels van de beleggers.

65. Omgekeerd kan de informatiewaarde die een ongunstige verklaring in zich draagt
ook bepalend zijn voor het shoppen naar een gunstigere verklaring op de auditmarkt,
waarbij mogelijk eerder wordt overgestapt naar een kleiner en minder gerenommeerd
auditkantoor.

Zo vinden Jonnson en Lys (1990) dat ondernemingen die veranderen van een grotere
naar een kleinere auditor meer geneigd zijn deze verandering door te voeren na een
gekwalificeerde verklaring of een meningsverschil met hun auditor dan ondernemingen
die veranderen van een kleinere naar een grotere auditor.

Davipson et al. (2006) beamen dit. Ook zij stellen vast dat ondernemingen met een
negatieve verklaring die kiezen om van auditor te veranderen eerder kiezen voor een
non-BigN-auditor dan ondernemingen die veranderen na een positieve verklaring. Men
verwacht bijgevolg een omgekeerd verband tussen de kans op een gunstige verklaring
en de grootte van het auditkantoor.
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1.3. DE VERZEKERINGSTHEORIE
1.3.1. Vraag naar audit

66. Aantijgingen wegens derden aan het adres van de in dienst (geweest) zijnde auditor
kunnen gekaderd worden binnen de verzekeringstheorie. Deze Amerikaans geinspireerde
theorie stelt dat de auditor als verzekeraar optreedt ten voordele van derden. Hij zal mede,
naast de onderneming zelf, aansprakelijk gesteld worden indien derden misleid worden
bij het nemen van beslissingen gebaseerd op financiéle overzichten die niet vrij zijn van
door de auditor onopgemerkte materiéle fouten. In de Belgische context dient opgemerkt
te worden dat de burgerrechtelijke aansprakelijkheid van bedrijfsrevisoren beperkt is
tot twaalf miljoen euro per controleopdracht in beursgenoteerde ondernemingen en drie
miljoen euro per controleopdracht in niet-genoteerde ondernemingen (art. 17 van de
gecodrdineerde wet van 22 juli 1953) (4,

MEeNoN en WiLLiams (1991), die als derden voornamelijk investeerders beschouwen,
omschrijven de verzekeringstheorie als volgt: “The investor’s right to recover from
auditors the losses sustained by relying on audited financial statements that contain
misrepresentations.”.

1.3.2. Keuze van auditor

67. In het licht van de verzekeringstheorie wordt veeleer geopteerd voor grote auditkan-
toren aangezien deze verondersteld worden te beschikken over “deep pockets” (Smmunic
& STEIN, 1996). Deze kantoren zijn namelijk rijker dan hun kleinere concurrenten, en
dit in termen van geld en reputatie. Dit heeft twee gevolgen.

Ten eerste zijn grote auditkantoren bij een claim beter in staat om met een faire scha-
devergoeding over de brug te komen. Het audithonorarium wordt in dit kader soms als
verzekeringspremie aanzien. Hoe hoger het honorarium, hoe hoger de betaalde verze-
keringspremie en bijgevolg hoe hoger de terugbetaling in geval van een schadeclaim
- rekening houdend uiteraard met mogelijke beperkingen zoals van toepassing op de
Belgische auditmarkt ).

(9 De Europese Commissie beveelt de Lidstaten van de Europese Unie aan de aansprakelijkheid

van auditors te beperken uit vrees dat potentiéle auditors afgeschrikt zouden worden door
onbeperkte gezamenlijke en hoofdelijke aansprakelijkheid. Zij stelt wel uitdrukkelijk dat een
beperking niet van toepassing mag zijn in situaties waar de auditor verzaakt aan zijn beroepsplicht
(COM(2008)274 inzake de beperking van de wettelijke aansprakelijkheid van wettelijke auditors
en auditkantoren, Brussel, 5 juni 2008).
Volgens Professor DE LemBRE is deze aansprakelijkheidsbeperking ingegeven door de
deep pocket of verzekeringstheorie. Hij stelt dat een onbeperkte aansprakelijkheid enorme
verzekeringspremies behoeft om ingedekt te kunnen worden. In het geval van een rechtszaak
richten de slachtoffers zich tot de goed verzekerde bedrijfsrevisor. Dit heeft als gevolg dat
laatstgenoemde nog hogere verzekeringspremies dient te betalen en op termijn genoodzaakt is
deze verhoogde kosten door te rekenen aan de (directe) klant. (De Tijd, 2 oktober 2007).

(19 WiLLEKENS en AcHMADI (2003) berekenden dat de hoogte van het audithonorarium significant
evenredig is met het marktaandeel van de dienstdoende auditor. Echter, de auteurs kwamen tot de
conclusie dat de verhoogde marktconcentratie in het voordeel van de BigN-kantoren niet gevolgd
werd door een prijsstijging maar door een toegenomen prijsconcurrentie.
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De dreiging van een rechtszaak als afschrikmiddel tegen een onathankelijkheidsinbreuk
zal hierdoor op de Belgische auditmarkt minder relevant zijn (¢f. infra, nr. 148).

Ten tweede hebben grote auditkantoren meer te verliezen bij een schadeclaim dat hen
in een slecht daglicht stelt. Naast de schadevergoeding kan het reputatieverlies en het
ermee gepaard gaand verlies aan cliénteel zwaar doorwegen. Om deze reden besteden
grote auditkantoren meer aandacht aan het risicoprofiel van de entiteit en zullen ze meer
gewetensvol te werk gaan.

1.3.3. Verandering van auditor
A. Inleiding

Uit de verzekeringstheorie vloeien verscheidene determinanten voort die aanleiding
kunnen geven tot een verandering van auditor en dit zowel vanuit het standpunt van de
gecontroleerde entiteit als vanuit het standpunt van de auditor.

B. Vanuit standpunt van gecontroleerde entiteit

68. Een door de auditor gemaakte fout kan voor een gecontroleerde entiteit voldoende
reden zijn om, naast het inspannen van een mogelijke rechtszaak, een andere auditor
aan te stellen. In Belgi€ is een grove fout of nalatigheid van de auditor zelfs een wettige
reden om de commissaris binnen zijn driejarig mandaat te ontslaan (c¢f. supra, nr. 22).
Het over het hoofd zien van bepaalde zwakheden in het interne beheersingssysteem van
de gecontroleerde entiteit of het geven van verkeerde adviezen ! kunnen de auditor,
zeker in geval van nadelige gevolgen voor de gecontroleerde entiteit zelf, zuur opbreken.

69. Ook de gecontroleerde entiteiten die nog niet rechtstreeks geconfronteerd werden
met een fout van hun auditor, maar waarvan de auditor genoemd werd in een rechtszaak,
kunnen de kwaliteit van deze auditor in vraag stellen en op zoek gaan naar een andere
auditor die deze kwalijke reputatic (nog) niet heeft. Een dergelijke houding is het
voormalige auditkantoor Arthur Andersen immers fataal geworden.

70. De neiging om een auditor van betere kwaliteit aan te stellen in het kader van een
beursintroductie, dat men verklaarde door de signaaltheorie (cf. supra, nr. 64), kan
ook verklaard worden door de verzekeringstheorie. Nieuwe investeerders zullen zich
immers beter verzekerd voelen wanneer een groot en gerenommeerd auditkantoor de
informatie in de jaarrekening controleert.

C. Vanuit standpunt van auditor

71. Het gevolg van de verzekeringstheorie vanuit het standpunt van de auditor is dat de
auditor met het oog op een mogelijke rechtszaak, het controlerisico bij een gecontro-
leerde entiteit (namelijk het afleggen van een verkeerde verklaring) steeds beter poogt
in te schatten.

(19 Zo is het verstrekken van bepaalde fiscale adviezen in Belgi€ immers nog steeds verenigbaar met
de commissarisfunctie (cf. infra, nr. 118).
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Het controlerisico neemt toe naarmate de gecontroleerde entiteit en zijn sleutelfiguren
(bedrijfsleiding en aandeelhouders) meer geneigd zijn om de financi€le overzichten beter
voor te stellen dan ze eigenlijk zouden moeten zijn. Voornamelijk financieel zwakkere
entiteiten die een ultieme poging doen om hun resultaten en vermogenspositie er beter
te laten uitzien dan ze in werkelijkheid zijn, vormen een risicogroep voor de auditor.
Bovendien zijn niet-solvente entiteiten kandidaten voor een faillissement en hebben
zij een grotere kans om het voorwerp uit te maken van zeer kritische onderzoeken en
gerechtelijke vervolgingen.

72. Het onderkennen van een hoog risico kan de auditor ertoe aanzetten om zijn
honorarium in de hoogte aan te passen en een risicopremie te vragen (SIMUNIC &
STEWN, 1996). Ook een toename van de controleprocedures bij een risicovolle klant
kan het honorarium opdrijven. Dit stuit echter meestal op aanzienlijk verzet van de
gecontroleerde entiteit. Ondernemingen die hogere audithonoraria betalen, zijn dan
ook meer geneigd hun auditor te vervangen (BransoN & BRreescH, 2004; KALLUNKI ef
al.,2007) (¢f. infra, nr. 74).

73. Een auditor kan zich indekken tegen het rechtszaakrisico door sneller een ongunstige
verklaring, vanuit het standpunt van de gecontroleerde onderneming, uit te vaardigen
(KrisHNAN & KRrisHNAN, 1997). KrisHNAN en KRISHNAN (1996) bewijzen dat het uitvaar-
digen van een ongunstige verklaring positief in relatie staat met het door de auditor
gepercipieerde rechtszaakrisico.

Bray (2005) kwam tot een soortgelijk besluit door te stellen dat auditors met een hoog
procesrisico de financi€le informatie op een minder gunstige manier keurden (cf. infra,
nr. 128). Het verlies aan toekomstige honoraria bij de desbetreffende klant blijkt in
vele gevallen niet op te wegen tegen mogelijke, zoniet waarschijnlijke, proceskosten
en reputatieschade. Een tendens bestaat er daarom in dat auditors te risicovolle klanten
gewoonweg weigeren, en als ze er reeds aangesteld zijn, ontslag nemen.

Veranderingen geinitieerd door de auditor komen frequenter voor wanneer de financiéle
toestand van de gecontroleerde onderneming verslechtert (DEFoND et al., 1997; KRISHNAN
& KRrisHNAN, 1997) (7,

(17 Bovendien reageren investeerders negatief op een ontslagname vanwege de auditor. Investeerders
verwachten in dergelijke situatiec immers verlaagde winstgevendheid en vrezen een verhoogd
risico op een rechtszaak. Opmerkelijk is dat deze negatieve reactie uitblijft wanneer de auditor
ontslagen wordt door de gecontroleerde onderneming (GriFFiN & LonT, 2007). Toch blijkt de
kans op toekomstige financiéle moeilijkheden groter bij ondernemingen die hun auditor ontslaan
(CHEN et al., 2009).
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1.4. HET AUDITHONORARIUM

74. Het audithonorarium komt in tal van studies terug als één van de belangrijkste redenen
om van auditor te veranderen (BEDINGFIELD & LoEB, 1974; EICHENSEHER & SHIELDS, 1983;
AppaAMS et al., 1996; Kai-UwE, 1995; BEATTIE & FEARNLEY, 1995). Volgens BRANSON en
BRrEEscH (2004) is het belang van het honorarium in de auditorveranderingsbeslissing
te verklaren doordat ondernemingen die louter een auditor aanstellen omdat ze ertoe
verplicht zijn, vooral focussen op prijs en minder op kwaliteit.

De twee dimensies van het value-for-money-concept, te weten auditprijs en -kwaliteit,
zijn onafscheidelijk maar worden te vaak als aparte factoren bekeken door de audit-
klanten (BEATTIE & FEARNLEY, 1995).

Deze bevinding wordt gedeeld door de “Commission on Auditors’ Responsibilities”
(Conen-commissie) opgericht in de schoot van het American Institute of Certified
Public Accountants (AICPA). Zij concludeert dat vanuit het oogpunt van de auditklant
er weinig productdifferentiatie bestaat, ondanks de moeite die de auditor doet om zich
te differentiéren van andere aanbieders.

De klant focust bijgevolg vooral op de auditprijs, waardoor auditors geneigd zijn te
concurreren op het vlak van prijs. Dit heeft nefaste gevolgen voor de auditkwaliteit,
gezien auditors als gevolg van de prijsconcurrentie de omvang van hun werkzaamheden
moeten herzien.

Deze argumentatie vormt één van de redenen waarom de CoHEN-commissie eerder
problemen ziet in volkomen concurrentie dan in een gebrek aan concurrentie op de
auditmarkt (McConNELL, 1984).

De koppeling tussen auditprijs en auditkwaliteit maakt dat deze commissie een
omgekeerd verband ziet tussen concurrentie op de auditmarkt enerzijds en auditkwaliteit
anderzijds. HEaLy en PaLepu (2003) beamen deze causaliteit door te stellen dat onder
andere de oplegging van marktprincipes (i.e. concurrentie) de “race for the bottom in
the auditing profession” inleidde.
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2.1. DEFINITIE

75. Ruiz-BArBADILLO ef al. (2006) definiéren opinion-shopping als volgt: “Opinion
shopping takes place when a company obtains a more favourable audit opinion than the
quality of its financial information justifies.”. Dit kan zowel het gevolg zijn van intern
overleg met de benoemde auditor (interne opinion-shopping) als door een verandering
naar een andere auditor (externe opinion-shopping).

Aangezien de discrepantie tussen de verklaring die gerechtvaardigd is, gegeven de mate
van getrouwheid van de financiéle overzichten, en de verklaring die de opinion-shoppende
onderneming uiteindelijk verkrijgt moeilijk te observeren is, focust het merendeel van de
empirische studies zich enkel op het veranderen van auditor met als doel een gunstigere
verklaring te verkrijgen van de nieuwe auditor. Ruiz-BARBADILLO et al. (2006) aanzien
deze verandering bijgevolg als een proxy (maatstaf) voor opinion-shopping.

76. KrisHNAN (1992) onderscheidt inferne van externe opinion-shopping. Eerstgenoemde
bekleedt het overleg tussen de benoemde auditor en de gecontroleerde onderneming,
weliswaar achter gesloten deuren (LEnnox, 2000b), tot zich een gemeenschappelijk
aanvaarde opinie vormt. Bij dit soort opinion-shopping blijft de benoemde auditor in
functie.

Vaak blijkt echter deze manipulatievorm niet voldoende om het gewenste resultaat,
namelijk een positievere controleverklaring, te bereiken. LEnnox (2000a) argumenteert
namelijk dat er een sterke volharding bestaat in opeenvolgende verklaringen. In zulke
situaties rest er nog de mogelijkheid tot externe opinion-shopping.

Hierbij gaat de gecontroleerde onderneming, wiens jaarrekening een minder gunstige
verklaring verkreeg, over tot vervanging van haar huidige auditor in de hoop dat de
nieuwe auditor een positievere verklaring afgeeft.

77. Externe opinion-shopping betreft, in tegenstelling tot zijn interne tegenhanger, aldus
een substituerend gedrag vanwege de gecontroleerde entiteit. Men zoekt als het ware
naar een positievere verklaring bij een nieuwe auditor.

De huidige auditor moet plaats ruimen vanwege het uitbrengen van een negatief
gequoteerde verklaring en de nieuwe auditor wordt geselecteerd op basis van de
verwachting over het type verklaring dat hij zal afgeven . LEnnox (2000b) vat dit als
volgt samen: ““(...) companies may strategically dismiss (appoint) audit firms that are
likely to give going-concern (clean) audit opinions (...).”.

78. TeoH (1992) maakt een vergelijkbaar onderscheid. Volgens deze auteur bestaan er
twee manieren om negatieve controleverklaringen te vermijden. De eerste manier, door
LenNox (2000a) het “switch threat argument” genaamd en overeenkomstig met interne
opinion-shopping, behelst de dreiging van de onderneming om een nicuwe auditor aan

M Op voorwaarde, uiteraard, dat de gecontroleerde entiteit een negatief gequoteerde verklaring, in
het bijzonder een going-concern opinion (GCO), “overleeft” (cf. infra, self-fulfilling prophecy,
nrs. 95-99).
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te stellen. Deze druk kan ervoor zorgen dat de auditor bezwijkt voor de wensen van
de klant. De tweede manier, door LEnnox (2000a) het “opinion-shopping argument”
genaamd, strookt met de externe vorm van opinion-shopping.

Teon voegt hier wel een interessant gegeven aan toe: een onderneming kan de huidige
auditor houden indien een nieuwe auditor niet sneller een positievere verklaring zal
uitvaardigen. Voor TeoH houdt deze optie dus niet noodzakelijk substituerend gedrag
in hoofde van de auditklant in.

79. Onderscheid dient gemaakt te worden tussen opinion-shopping en audit-shopping.
Bij opinion-shopping gaat men op zoek naar een gunstigere opinie. Audit-shopping
betreft de queeste naar een meer gematigde audit. Het doet zich voor wanneer de
gecontroleerde onderneming speurt naar een auditor die minder conservatief is (DAVIDSON
et al., 2006).

Hoewel beide vormen van shopping grote gelijkenissen vertonen (zoals ontevredenheid
met huidige auditor en substituerend gedrag) is het feit dat de benoemde auditor een
negatieve verklaring uitbrengt geen noodzakelijke voorwaarde voor audit-shopping,
ofschoon dit wel één van de verklarende variabelen kan zijn.

80. Ten slotte dient opgemerkt te worden dat opinion-shopping, in welke vorm dan ook,
een negatieve connotatie heeft. HENDRICKSON en EspanBopi (1991) beweren dat het zoeken
naar een gunstigere verklaring “niet altijd gemotiveerd is door de wens om juist te zijn .

Niettemin is het mogelijk dat de gecontroleerde entiteit oprecht van mening is dat de
benoemde auditor ten onrechte een ongunstige verklaring uitvaardigde (type I-fout).
Deze categorie van opinion-shopping, waarbij de reden van meningsverschil gezocht
wordt bij het overmatig conservatisme van de auditor, is enigszins deugdzamer (DAVIDSON
et al., 2006).
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2.2. INTERNE OPINION-SHOPPING
2.2.1 Interactie en conflict

81. Opdat een auditor zich kan vereenzelvigen met het interne beheersingssysteem en
de daaraan gekoppelde risico’s van de betrokken onderneming, actief in een steeds
complexere bedrijvigheid, dient er informatie overgedragen te worden tussen de
onderneming en haar auditor. Het controleverslag is een eindproduct van controlewerk-
zaamheden die gebaseerd zijn op een zekere mate van interactie tussen beide partijen.

Tijdens het auditproces beroept de auditor zich immers vaak op informatie komende uit
interviews met klanten (HELLMAN, 2006) ®. Gedurende het mandaat van de auditor ® zijn
het deze momenten van interactie die de gecontroleerde onderneming kan aangrijpen
om de controlewerkzaamheden en aldus ook het daaruit voortvloeiend controleverslag
te sturen in een voor haar gewenste richting.

Gegeven het belang van de auditplanning voor de evaluatie van het risicoprofiel van de
klant en aldus het verdere verloop van het auditproces, behoort deze fase tot één van
de beinvloedingsmomenten.

Klantrisicofactoren hebben doorslaggevende effecten doorheen de planning van de
audit (WriGHT & BEDARD, 2000). HELLMAN (2007) concludeerde uit onderzoek op de
Zweedse beursgenoteerde markt dat liefst 96 % van de ondernemingen in staat was de
auditplanning te beinvloeden @, waarvan 16 % in sterke mate.

De auditklant kan immers gebruik maken van zijn eigen kennis over de ondernemings-
praktijken tijdens het beinvloedingsproces. Naast de professioneel-kritische instelling
is aldus de deskundigheid van de auditor van uitermate belang om zulke (mogelijk
frauduleuze) ondernemingspraktijken te kunnen opsporen.

@ HeaLy en PaLepu (2003) zien in het overmatig vertrouwen in informatie komende van de klant
één van de verklarende factoren van het Enron-schandaal en de neerwaartse reputatie van het
auditberoep.

®  Gedurende de eerste twee jaren van het in Belgi€ drie jaar durende commissarismandaat kan
er zich hoofdzakelijk een mogelijkheid van interne opinion-shopping voordoen. De wetgever
benadrukt in artikel 135, § 1 van het Wetboek van vennootschappen immers dat louter een
meningsverschil betreffende een boekhoudkundige verwerking of een controleprocedure in geen
geval kan aanzien worden als wettige ontslagreden tijdens de opdracht van de commissaris (cf.
supra, nr. 22). In het derde jaar komt de dreiging van externe opinion-shopping op korte termijn
er bij. De dreiging vanwege de klant om van auditor te veranderen, is geloofwaardiger in het
derde jaar dan in de eerste twee jaren (VANSTRAELEN, 2003).

@ Dit resultaat is enigszins verrassend te noemen aangezien de onderzoeksmethodiek een interview
met de financieel directeurs omvatte. Tegen de algemene verwachting in gaf het merendeel van
de bevraagde personen toe het auditproces te beinvloeden. Dit zou verklaard kunnen worden
door de “positieve aard”, in hoeverre dit mogelijk is, van de invloed. De financieel directeurs
gaven aan dat hun doel bestaat in het bekomen van informatie over de interne beheersing. Dit
geeft aan dat de financieel directeurs en de auditor een gemeenschappelijk belang delen voor een
kritisch onderzoek van de financiéle stromen binnen een onderneming.
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82. Interactie tussen partijen met tegengestelde belangen mondt mogelijkerwijs uit
in conflictsituaties, hetgeen op hun beurt leidt tot onderhandeling en het sluiten van
overeenkomsten over de toepassing van bepaalde boekhoud- en auditpraktijken (Ruiz-
BARBADILLO ef al., 2006).

Senior auditors aanzien onderhandeling als een normaal onderdeel van het auditwerk. In
een onderzoek van GiBBINs et al. (2001) gaf ruim twee derde van de ondervraagde senior
auditors aan dat zij onderhandelingen ervaren bij minstens de helft van hun cliénteel.

Ook BEATTIE et al. (2000) vinden op de auditmarkt van het Verenigd Koninkrijk een
hoog niveau van discussie en onderhandeling tussen de financieel directeurs en de audit
engagement partner over zaken zoals boekhouding, auditing en corporate governance.
In hun handboek geven BEATTIE ef al. (2001) aan dat een continue en interactieve relatie
tussen deze twee partijen een confrontatie kan vermijden door zaken aan te pakken op
het moment dat zij zich voordoen.

Auditkantoren zijn alvast bezorgd om de primaire auditrelatie gezien zij bij de taak-
toewijzing rekening houden met de voorkeur van de financieel directeur voor bepaalde
auditpartners (McCRACKEN et al., 2008).

2.2.2. Onderhandelingsmacht en overredingsdrang
A. Asymmetrische onderhandelingsmacht

83. De uitkomst van onderhandelingen hangt grotendeels af van de onderhandelings-
macht van beide partijen. De richting waarin men resultaat boekt, is athankelijk van de
machtsverdeling tussen de auditor en de klant. De bekwaamheid van de auditor om te
weerstaan aan de druk van de klant is een functie van de discrepantie tussen de invloed
van de auditor en de invloed van de klant (Goopwin, 2002). Macht uit zich in de kracht
van de sancties die de betrokken partijen voorhanden hebben.

De sanctie langs de zijde van de klant omvat economische druk: de klant kan ermee
dreigen de auditor te ontslaan en probeert aan de hand van negatieve bekrachtiging ©
(PEPERMANS, 2008) de auditor ertoe aan te zetten buigzamer op te treden.

De voornaamste sanctie langs de zijde van de auditor ligt in de uitvaardiging van een
negatief gequoteerde verklaring. In extremis kan de auditor ontslag nemen en de redenen
van de ontslagname benadrukken (BEATTIE ef al., 2004). De macht van de auditor
weerspiegelt zich aldus vooral in de mogelijkheid een negatief signaal te versturen
naar de buitenwereld.

84. Volgens HeaLy en PaLepU (2003) hebben auditkantoren weinig onderhandelings-
macht. De auditklanten bevinden zich in dit opzicht in een voordelige situatic omdat

©® PepERMANS (2008) omschrijft “negatieve bekrachtiging” als volgt: “Gedrag wordt herhaald
als een negatief gevolg uitblijft — soms ook “vermijdingsleren” (avoidance learning) genoemd
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auditors afhankelijk zijn van de honoraria voor hun voortbestaan (Ruiz-BARBADILLO e?
al., 2000).

Desalniettemin blijkt uit onderzoek van GiBBIns et al. (2001) op de Canadese auditmarkt
dat de partijen vaker overeenkomen rond de initiéle positie van de auditor (32 %) dan
rond de initi€le positie van de klant (4 %) ©.

Onderhandeling is contextgevoelig (BEATTIE ef al., 2004). Zo heeft een klant meer kans
om zijn gewenste uitkomst bij een auditconflict te bekomen wanneer hij in een goede
financiéle gezondheid verkeert en/of wanneer het conflict niet draait rond technische
aspecten (Knarp, 1985).

B. Integriteit van de auditklant

85. Zowel de integriteit van het management van de klant (Kizirian et al., 2005) alsook
de integriteit langs de zijde van de audit engagement partner (BEATTIE et al., 2004)
zijn bepalend voor de kwaliteit van de onderhandelde uitkomst. KiziriaN et al. (2005)
merken een negatief verband op tussen de evaluatie van de managementintegriteit en
de evaluatie van het risico van een afwijking van materieel belang, beide vanwege de
auditor tijdens de planningsfase 7.

Bovendien is de evaluatie van de managementintegriteit omgekeerd evenredig met de
kans dat de auditor materi€le afwijkingen vindt. Het evalueren van de managementin-
tegriteit gedurende de planningsfase helpt de auditor aldus in het vinden van fouten.

Thans wordt er zeer veel aandacht besteed aan de agressiviteit in financiéle rapporte-
ring. Het publiek werd sceptischer nadat duidelijk werd dat giganten zoals Enron en
WorldCom hun financiéle verslaggeving foutief opstelden met als doel de resultaten
op te krikken (HEaLy & PaLepu, 2003).

Een benarde financiéle toestand, en in het bijzonder de behoefte om te kunnen blijven
voldoen aan de debt covenants, is een belangrijke verklarende variabele van agressieve
boekhouding (BEATTIE et al., 2004).

2.2.3. Audit quality versus service quality
86. Onderzocek bevestigt het positief verband tussen de tevredenheid van de gecontro-

leerde entiteit (d.i. de directe klant) en de mate waarin de auditor beantwoordt aan de
behoeften van die klant.

©  Het onderzoek is gebaseerd op een vragenlijst ingevuld door auditors, hetgeen deze resultaten
mogelijk kan verklaren.

™ Deze relatie houdt evenwel alleen stand wanneer de auteurs geen rekening houden met door
auditors gemaakte fouten in hun risico-inschatting van vorige boekjaren. Dit toont volgens de
auteurs aan dat auditors meer afgaan op het zich al dan niet voorgedaan hebben van fouten
in voorgaande periodes in plaats van zich te baseren op een specificke evaluatie van de
managementintegriteit.
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Wederzijdse communicatie en een goede verstandhouding zijn belangrijke componenten
van directe-klanttevredenheid (BEnN ef al., 1997), zoals ook een positieve verklaring
of een gerichte en constructieve management letter gepresenteerd door een auditor met
goede communicatieve vaardigheden (HELLMAN, 2006).

Auditorscepticisme wordt daarentegen niet warm onthaald door de gecontroleerde
entiteit (BEHN et al., 1997; BEATTIE et al., 2001).

87. Het weze duidelijk dat beantwoorden aan de behoeften van de gecontroleerde
entiteit (service quality) niet volledig overeenkomt met de attributen van auditkwaliteit.
Auditkwaliteit en klanttevredenheid zijn twee aparte begrippen (BEnN ef al., 1997).
Slechts enkele aspecten van auditkwaliteit drijven ook klanttevredenheid.

Het nastreven van directe-klanttevredenheid heeft derhalve tot gevolg dat het maat-
schappelijk optimum voor de indirecte klant niet altijd bereikt wordt ®, hetgeen de
werksituatie van de auditor alleen maar bemoeilijkt. De gecontroleerde entiteit kan
bovendien tevreden zijn om de foute redenen.

Volgens HELLMAN (2006) moet men daarom naast klanttevredenheid ook het nut voor
de klant (client usefulness) beschouwen. Een klant die erin slaagt te “winnen” van de
auditor betreffende een probleem inzake bijvoorbeeld creatieve boekhouding, vindt de
audit as such misschien niet nuttig, ook al is hij tevreden met de uitkomst.

®  Het gegeven van de tegengestelde belangen van de directe en indirecte klant laat toe te besluiten
dat er een negatief verband bestaat tussen de mate van beantwoording aan de behoeften van de
directe klant en de auditkwaliteit ten behoeve van de indirecte klant.
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3.1. HET DUBBELBESLISSINGSPROCES

88. Het proces inzake externe opinion-shopping (hierna kortweg: opinion-shopping)
bestaat uit twee partijen (de gecontroleerde entiteit en de auditor) die elk twee beslis-
singen nemen.

89. Vanuit het oogpunt van de gecontroleerde entiteit kan men volgende twee beslis-
singsluiken onderscheiden.

Het ecerste luik betreft de beslissing om van auditor te veranderen volgend op een
gekwalificeerde controleverklaring. Indien een entiteit zulk besluit neemt, kan men
spreken van potenti€le opinion-shoppende ondernemingen (hoewel deze beslissing ook
haar oorsprong kan hebben in een samenloop van redenen).

Het tweede luik behelst de daaropvolgende en, bij auditplichtige ondernemingen”,
noodzakelijke keuze voor een andere auditor. In hoeverre deze beslissing, en bijgevolg
de opinion-shopping-poging succesvol is, hangt af van de uitspraak die de nicuwe auditor
doet over de financi€le overzichten.

90. Vanuit het oogpunt van de auditor bestaat het opinion-shopping-verhaal eveneens
uit twee beslissingsluiken. Beide luiken komen overeen met de beslissing om al dan niet
een gekwalificeerde verklaring uit te vaardigen, weliswaar eenmaal voor en eenmaal
na de auditorverandering en aldus door een verschillende auditor.

91. Geplaatst op een tijdlijn, situeren de beslissingen van de gecontroleerde entiteit zich
tussen deze van de oude en de nieuwe auditor (Figuur 3).

Figuur 3. Dubbelbeslissingsproces in het opinion-shopping-verhaal (eigen creatie)

Controleverklaring 1 Controleverklaring 2
0O N N O >
7 N N /
Auditorveranderingsbeslissing Auditorselectiebeslissing

O = auditorbeslissing

<> = auditklantbeslissing

(M Men kan zich de vraag stellen of een onderneming die vrijwillig een auditor aanstelt wel een
nieuwe auditor zou benoemen na het ontvangen van een negatieve verklaring. In zulk geval
kan een afweging van de kost verbonden aan een “nieuwe” negatieve verklaring uitgevaardigd
door de nieuwe auditor enerzijds en de toegevoegde waarde verbonden aan een financiéle audit
anderzijds meespelen in het al dan niet benoemen van een nieuwe auditor.
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3.2. DE BEWEEGREDENEN VOOR OPINION-SHOPPING

92. Een verandering van auditor impliceert kosten verbonden aan tijd en middelen die
besteed moeten worden aan de nieuwe auditsituatie. Gelet op deze kosten staat het buiten
kijf dat de onderneming zich enkel waagt aan opinion-shopping wanneer er voldoende
doorwegende motieven voorhanden zijn.

3.2.1. Informatiewaarde van een ongunstige verklaring
A. Inleiding

93. De perceptie over de informatiewaarde die een ongunstige verklaring in zich draagt,
kan bepalend zijn voor het shoppen naar een gunstigere verklaring op de auditmarkt.
Het ontvangen van negatieve mediapubliciteit is positief gerelateerd aan de neiging om
te veranderen van auditor (BEATTIE & FEARNLEY, 1995).

Een onderzoek van JoE (2003) ontluisterde immers dat negatieve mediaberichtgeving
ervoor zorgt dat de auditor het faillissementsrisico van de betrokken onderneming hoger
inschat, hetgeen leidt tot een negatievere verklaring.

94. Het is belangrijk in te zien dat in dit kader niet zozeer het controleverslag met de
erin vervatte boodschap van de auditor telt, maar wel de waarde die de gebruikers
hechten aan deze boodschap.

Dit onderscheid vindt men ook terug bij LiBBY (1979). Volgens hem bestaat het commu-
nicatieproces uit opeenvolgende stappen, waarvan de eerste twee respectievelijk de
boodschap vanwege de auditor en de perceptie van die boodschap door de gebruikers
zijn (Figuur 4). De communicatie-effectiviteit (RoBERTSON, 1988) is bijgevolg een functie
van de discrepantic tussen deze twee stappen.

Figuur 4. Communicatieproces inzake het controleverslag
(LiBBY, 1979)
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B. Self-fulfilling prophecy

95. De self-fulfilling prophecy verwijst naar de kans dat een going-concern opinion
(GCO) bijdraagt tot het ter ziele gaan van een anders levensvatbare onderneming @.

De Conen-commissie beschrijft het fenomeen als volgt: “(...) the auditor’s qualifi-
cation tends to be a self-fulfilling prophecy: the auditors expression of uncertainty
about a company s ability to continue may make the company s inability a certainty.”
(MatsuMURA et al., 1997). Een continuiteitsopmerking kan namelijk als gevolg hebben
dat investeerders het vertrouwen in de onderneming verliezen en dat banken kredietlijnen
opschorten, waardoor de kans vergroot dat het bedrijf in moeilijkheden komt.

De definitie van de ConEN-commissie doet geen uitspraak over de gezondheid van de
onderneming vooraleer de GCO uitgevaardigd wordt. In dit opzicht schuilt er in deze
theorie als het ware een causaliteitsvraagstuk.

Bevindt het bedrijf zich in een slechte financiéle toestand en krijgt het daarom een GCO
of zorgt een GCO er net voor dat het bedrijf in moeilijke financiéle omstandigheden
verwikkeld raakt? Het risico bestaat dat een tweerichtingscausaliteit ervoor zorgt dat de
onderneming op die manier in een neerwaartse vicieuze cirkel terechtkomt.

96. Heel wat empirisch onderzoek is verricht naar het bestaan en de hoegrootheid van de
self-fulfilling prophecy. Betreftende de Belgische auditmarkt wees de eerder aangehaalde
studie van Graydon (2008) (cf. supra, nr. 41) op een verhoogde faillissementsstatistiek
gekoppeld aan de minder gunstige controleverklaringen (Tabel 3).

Tabel 3. Kans op faillissement per type verklaring
(Graydon, 2008)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Verklaring zonder voorbehoud 0,16% | 0,16% | 0,25%| 0,24% | 0,10%| 0,09% | 0,10%

Verklaring zonder voorbehoud 0,61%| 0,67%| 0,81%| 1,16%| 0,99%| 0,50% | 0,41%
met toelichtende paragraaf

Verklaring met voorbehoud 3,23% | 1,49%| 1,17%| 0,82% | 1,05% | 1,34%| 0,63%
Onthoudende verklaring 3,95% | 7,17%| 10,48% | 5,24% | 5,53%| 541%| 3,33%
Afkeurende verklaring 36,36% | 36,36% | 18,75% | 4,76% | 15,00% | 12,50% | 11,11%
Geen standaard verklaring 1,71% | 1,95% | 1,99%| 4,89% | 2,93% | 1,50%| 4,65%
Geen verklaring 0,48% | 0,86% | 1,04% | 1,30%| 0,58% | 0,63%| 1,38%

De faillissementskans voor vennootschappen waarvan de jaarrekening werd afgekeurd
bedraagt ongeveer 1 op 9, ten opzichte van 1 op 30 voor vennootschappen met een
onthoudende verklaring.

Vergeleken met de faillissementskans van het totaal aan commissarisplichtige
ondernemingen (1 op 300), kan men besluiten dat deze zeer ongunstige verklaringen

@ Naar MERTON, zoals opgenomen in ELcHARDUS (2004) doet een self-fulfilling prophecy zich voor
wanneer een reeks handelingen worden uitgelokt die een aanvankelijk verkeerde voorspelling
uiteindelijk toch waarmaken. In het kader van een financiéle audit weerspiegelt dit de informatieve
kracht die de controleverklaring in zich meedraagt.
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geinterpreteerd moeten worden als een belangrijk alarmsignaal voor een nakend
faillissement. Het toevoegen van een toelichtende paragraaf blijkt echter geen goede
voorspeller te zijn voor het falen van een onderneming (faillissementskans van 1 op 200).

Dit is wellicht ook het gevolg van het feit dat de toelichtende paragraaf enkel kan
worden toegevoegd op voorwaarde dat de commissaris vertrouwen heeft in de herstel-
mogelijkheden (cf. supra, nr. 36).

97. VANSTRAELEN (2003) concludeert dat GCO’s de faillissementskans significant
verhogen. Deze dreiging is bevestigd zowel bij afgifte van een GCO voor de eerste
maal als voor een herhaalde GCO ®. Onderzoeken van CHEN en CHURCH (1996) en
HoLper-WEBB en WiLkINs (2000) besluiten dat GCO’s het verrassingseffect van een
faillissement verminderen.

Ondernemingen die een continuiteitsopmerking krijgen, bekomen een minder overmatig
negatief resultaat rond de bekendmaking van het faillissement dan falende onderne-
mingen waarbij de auditor niet op voorhand een continuiteitsopmerking maakt.

98. Ondanks het feit dat het publick vaak een red flag, wijzend op een faillissement,
vanwege de auditor verwacht (Hopwoob et al., 1994) (cf. expectation gap), ontkrachten
tal van studies het bestaan van de self-fulfilling prophecy door te stellen dat ongunstige
verklaringen weinig informatieve waarde bevatten.

Zo bewijzen BESSELL ef al. (2003) dat een gekwalificeerde verklaring uitgevaardigd
aan ondernemingen in financiéle moeilijkheden de risicopercepties of de genomen
beslissingen niet significant verbetert. Hopwoob et al. (1994) stellen dat noch de
controleverklaring, noch de voorspellingsmodellen goede voorspellers zijn van het
faillissement van een onderneming.

Een GCO van de auditor ligt volgens MutcHLER (1985) gewoon in de lijn van de
markttrend en heeft bijgevolg geen verrassingseffect. Daarenboven kan strategisch
gedrag vanwege de auditor (c¢f. infra, nr. 126) aan de basis liggen van de zwakke voor-
spellingskracht van een GCO. In het kader van de drijfveren voor opinion-shopping is
het echter “voldoende” dat het management denkt dat een ongunstige controleverklaring
een negatieve informatiewaarde in zich meedraagt.

99. CHEN et al. (2009) wijzen er op dat het moeilijk is de marktreactie op louter de
controleverklaring te isoleren. De controleverklaring wordt namelijk tegelijk gepubliceerd
met de jaarrekening. De bekwaamheid van een gekwalificeerde verklaring om dienst te
doen als signaal voor een nakend faillissement vergt bijgevolg verder en dieper onderzoek.

Bovendien wijzen BArNES en Huan (1993) op de complexiteit en de onzekerheid die
gepaard gaat met een GCO-beslissing. De auteurs argumenteren dan ook dat men niet

& VANSTRAELEN (2009) duidt wel op de onmogelijkheid om te bepalen wat er gebeurd zou zijn
met de onderzochte ondernemingen als zij geen going-concern opinion (GCO) zouden gekregen
hebben. Daarenboven stipt ze aan dat het proces van teloorgang vaak een langdurig proces is,
waardoor een onderzoek op korte termijn tekortschiet.
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onmiddellijk de auditor met de vinger moet wijzen indien men ex post een incorrectheid
van de controleverklaring constateert.

C. Reactie van de financiéle markten

100. Een goed functionerende economie vertrouwt op gezonde financiéle verslaggeving.
Indien gebruikers van de jaarrekening niet meer ten volle kunnen vertrouwen op de
gepubliceerde staten, zullen ondernemingen niet in dezelfde mate kunnen genieten van de
toegang tot het nodige kapitaal (Quick et al., 2008). Een ongunstige controleverklaring
kan een sterk signaal betekenen voor onder andere financiers .

101. Dat signaal kan een negatieve wending geven aan de financieringsvoorwaarden
van bedrijven (MYERs et al., 2008). In een onderzoek van MuTcHLER (1984) geeft
een meerderheid van de ondervraagde auditors aan dat banken het controleverslag
afwachten alvorens een lening toe te kennen. Onderzoek bij private ondernemingen op
Spaanse bodem bevestigt dit door te onthullen dat ondernemingen met een goedkeurende
verklaring positiever beoordeeld worden door banken en ontleners.

Zij worden pertinent geconfronteerd met een lagere interestvoet (gemiddeld verschil
van 20 basispunten) dan ondernemingen met een minder gunstige verklaring (Cano-
RoODRIGUEZ et al., 2007). Gebruikers van financiéle overzichten linken de controlever-
klaring immers met de financiéle gezondheid van de geauditeerde onderneming (CHEN
et al., 2009) (cf. expectation gap).

Een negatieve controleverklaring wordt door hen gepercipieerd als een knipperlicht
voor mogelijk verhoogd risico, hetgeen de risicopremie doet stijgen. Discriminatie op
basis van de uitgevaardigde controleverklaring blijkt gegrond te zijn. Ondernemingen
in financiéle moeilijkheden lopen namelijk het meeste risico om een gekwalificeerde
verklaring te krijgen (Krisunan, 1994).

Een gekwalificeerde verklaring is bijgevolg gerelateerd aan een hachelijke financiéle
situatie. Het zijn voornamelijk de niet-solvente auditklanten die pogen hun resultaten
en vermogenspositie beter te laten uitschijnen dan ze in werkelijkheid zijn (BREESCH
& Branson, 2007). Bovendien is het dit soort entiteit dat vaker van auditor verandert
(BEATTIE & FEARNLEY, 1995).

Een verandering naar een auditor van hogere kwaliteit (BigN-auditor) (cf. supra, nr. 50)
geeft de private ondernemingen echter geen voordeel inzake kapitaalkost (Cano-
RODRIGUEZ ef al., 2007) ©, hoewel dit voor jonge en publicke ondernemingen wel helpt
om de financieringskost te verlagen (Prrtman & Fortin, 2004).

@ Onderzoek wees uit dat ondernemingen een verhoging van hun kapitaalkost hebben ervoeren wanneer
bekend raakte dat ze de resultaten manipuleerden, daar waar dit resultaatmanagement net gedreven
was door de wens om externe financiering aan te trekken aan een lage kost (DecHow et al., 1996).

©®  Gekaderd binnen de agency-theorie kan dit verklaard worden door de volgende redenering: een
switch naar een auditor van hogere kwaliteit kan ingegeven zijn door een verhoogd schuldsaldo
en bijgevolg grotere agency-kosten (met de schuldeisers als principaal). Een hoger schuldsaldo
wordt door financiers evenwel geinterpreteerd als een verhoogd risico, waardoor de interestkost
niet daalt maar eerder zal stijgen.
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102. Het is aannemelijk dat ook beleggers belang hechten aan de financiéle situatie van
een onderneming bij investeringsbeslissingen en hiervoor onder andere terugvallen
op de controleverklaring. De publicatie van de controleverklaring oefent een invloed
uit op de aandeelprijs (HAaw et al., 2003) en de verhandelbaarheid van de aandelen
(HeNnDRICKSON & EspanBopi, 1991).

103. Een aantal studies hebben onderzocht wat het effect van een GCO op de waarde
van een onderneming is door het patroon van abnormale returns onder de loep te nemen.

Zo is er op de Chinese markt een significant negatief verband gevonden tussen gekwali-
ficeerde verklaringen en het marktrendement van de ondernemingen (CHEN et al., 2000).

FrEak en WiLsoN (1994) tonen bovendien aan dat er een significant negatief verband bestaat
tussen een onverwachte GCO en abnormale returns. Zij ijveren voor een onderscheid
tussen verwachte en onverwachte GCO’s omdat in een efficiénte markt enkel de nieuwe
of onverwachte informatie van het controleverslag de aandeelprijs zal beinvloeden.

In het zog van FLEAK en WILSON (1994) merken CARLSON ef al. (1998) terecht op dat
voorgaande onderzoeken niet gepoogd hebben een controlevariabele in de modellen
te voorzien voor de met het controleverslag gelijktijdig gepubliceerde financiéle
overzichten. De marktreactie op de informatie die de financiéle overzichten met zich
meebrengen, vertroebelt de meting van de informatieve waarde van een GCO.

In deze studies is het niet duidelijk of de aanpassing van de aandelenprijzen volledig
te wijten is aan de opmerking van de auditor, of ook veroorzaakt wordt door andere
gegevens die in de jaarrekening vermeld worden.

Zij zien hierin dan ook een mogelijke oorzaak van de tegengestelde bevindingen in
voorgaande onderzoeken omtrent de marktreactic op GCO’s. Na controle voor informatie
in de financiéle overzichten komen zij evenwel tot de conclusie dat een GCO wel
degelijk bijkomende informatie biedt aan lezers van de financiéle overzichten voor de
waardering van ondernemingen ©.

104. AMEEN et al. (1994) vinden dat de markt “leert” van de onderliggende oorzaken van
een gekwalificeerde controleverklaring. De markt reageert immers al negatief voorafgaand
aan de publicatie van het controleverslag, waardoor het moment van publicatie geen
significante negatieve reactie meer kent. De ongunstige controleverklaring zal de eerdere
verwachtingen bevestigen of zal aangeven dat de omstandigheden erger zijn dan verwacht.
In dit laatste geval zal er mogelijk toch een negatieve reactie volgen op de publicatie van
de controleverklaring.

De conclusies van KAUsaAR ef al. (2009) kunnen begrepen worden aan de hand van de
resultaten van AMEEN et al. (1994). Volgens KAuUsar et al. (2009) reageert de markt
ondermaats (aandeelprijs daalt slechts met 14 % in een tijdspanne van 12 maanden) op

©  De significante correlatie tussen de financiéle ratio’s en de GCO’s levert volgens de auteurs
echter wel een bewijs dat de informatie die een GCO in zich meedraagt in zekere mate reeds
vervat zit in de financiéle overzichten.
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de aankondiging van een GCO voor de eerste maal. Ook voor PUCHETA-MARTINEZ ef al.
(2004) hebben gekwalificeerde verklaringen geen informatieve waarde.

Analyses op het niveau van alle soorten gekwalificeerde verklaringen samen en op
het niveau van elke soort gekwalificeerde verklaring apart gaven beide aan dat zulke
verklaringen geen informatieve waarde bezitten.

105. Cano-RoDRriGUEZ et al. (2007) duiden op een verborgen paradox. Enerzijds wordt
de informatieve kracht van het controleverslag niet altijd bekrachtigd maar anderzijds
apprecieert de markt vaak wel dat een auditor van hogere kwaliteit wordt aangesteld.
De financiéle markt waardeert aldus wie het controleverslag heeft opgemaakt, maar niet
wat het controleverslag inhoudt.

3.2.2. Individueel opportunistisch gedrag

106. Bij de beschrijving van de klassicke auditvraagtheorieén (cf. supra, nrs. 46-74)
werd al aangehaald dat er een differentiéle vraag naar audit bestaat.

Ook DavIDsoN et al. (2006) merken deze differenti€le vraag op in hun motivatieconti-
nulim voor auditorveranderingen (Figuur 5). Naast een vraag voor hogere auditkwaliteit
aan het ene eind (in het kader van hun agency-bonding-rol), kunnen managers aan het
andere eind van dit continuiim ook aansturen op een vraag naar lagere auditkwaliteit
teneinde hun eigen positie te verbeteren en te verankeren.

Figuur 5. Motivatiecontinuiim voor auditorveranderingen
(DaviDsoN et al., 2006)
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107. Vooral als salaris- en compensatieplannen gebonden zijn aan gerapporteerde
resultaten en deze niet het gewenste niveau bereiken, zou het management geneigd
kunnen zijn om te zoeken naar een mildere auditor die de boekhoudpraktijken inzake
resultaatmanagement door de vingers ziet (HENDRICKSON & EspanBopi, 1991).
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LeEnNox (2002) en HEnDRrICKsON en EspanBobi (1991) stelden immers vast dat niet-
goedkeurende verklaringen een terugval kunnen veroorzaken in de verloning van het
uitvoerend personeel. Ook het vermeende verband tussen negatieve controleverklaringen
en de aandeelprijs (cf. supra, nrs. 102-103) kan managers-aandeelhouders verleiden tot
opinion-shopping.

108. Resultaten hoger voorstellen dan ze in realiteit zijn, heeft bovendien niet enkel een
positieve impact op de huidige compensatie maar kan ook gedreven zijn door de vrees
voor het behoud van de eigen positie door ontslag .

™ DavipsoN et al. (2006) vermelden dat de beslissing tot ontslag van een directielid vaak gebaseerd
is op voorgaande bedrijfsprestaties. De auteurs vermelden eveneens dat het audithonorarium als
verklarende variabele voor een auditorverandering kan geinterpreteerd worden in het kader van
het verbeteren van de bedrijfsprestatie. Een lager audithonorarium verhoogt de bedrijfsprestaties
door het verlagen van de bedrijfsuitgaven. Deze redenering is vooral aannemelijk bij kleinere
ondernemingen waar het audithonorarium een relatief groot aandeel vertegenwoordigt in de
bedrijfsuitgaven.
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3.3. DE DRAAGWIJDTE VOOR OPINION-SHOPPING LANGS
AUDITORZIIDE

3.3.1. Heterogeniteit

109. Een opinion-shopping-operatie is vanzelfsprekend enkel zinvol wanneer er
voldoende draagwijdte voor bestaat. Een zekere heterogeniteit in de controleverslag-
geving is de allesbepalende factor in de vrijwaring van het succes van opinion-shopping.
De perceptie van rapporteringsverschillen over dezelfde situatie zal de auditklant al dan
niet aanzetten tot het vervangen van haar auditor (SmiTH, 1986).

Hoewel auditing een systematisch proces betreft en impliceert dat de auditwerkzaam-
heden volgens een logisch gestructureerde wijze dienen te verlopen, is de financiéle
controle allerminst een automatische handeling (VAN VLAENDEREN & VAN LoockE, 2008).

Een auditor dient immers ook eigen inschattingen en beoordelingen te maken (professi-
oneel-kritische houding) of zoals Jules Murs, voormalig interne auditor van de Europese
Commissie, het formuleerde: “naast de goede aanwending van al het geleerde, kunnen
een handboek of de beste auditmethodologie geen substituut zijn voor het gebruik van
de eigen hersenen “when the going gets tough”.” (DRIEs et al., 2004).

110. MATSUMURA et al. (1997) geven een aantal redenen aan voor de verschillende
interpretaties van verschillende auditors van eenzelfde jaarrekening. Een gebrek aan
consensus in rapporteringsbeslissingen kan voortkomen uit een verschil in onder andere
vakbekwaambheid, onafhankelijkheid, werkinzet, ethische gedachtegang, subjectieve
interpretatie van boekhoud- en auditstandaarden, risicovoorkeur en marketingstrategie.

Verschillende auditors kennen ook verschillen in hun rapporteringsgedrag omdat zij
andere omstandigheden aantreffen of omdat zij over andere informatie beschikken over
dezelfde omstandigheden.

CusHING (1999) legt de oorzaak bij de vaagheid van de Generally Accepted Accounting
Principles (GAAP). De afwijkende interpretatic van deze boekhoudnormen en de
toepassing ervan op de voorgeschotelde cijfers door de verschillende auditors kunnen
verschillende rapporteringsbeslissingen met zich meebrengen.

111. Lennox (2002) besloot dat nieuwe auditors in vergelijking met de (verder) benoemde
auditors minder geneigd waren een gekwalificeerde verklaring uit te vaardigen wanneer
de voorgaande verklaring ongunstig was. Dit rapporteringsverschil toont aan dat er
wel degelijk ruimte zou kunnen zijn voor een succesvolle opinion-shopping-operatie.

Alleszins bepaalt de Belgische plichtenleer (art. 25 KB 10 januari 1994) dat wanneer
een bedrijfsrevisor het werk of de verklaring van een confrater in opspraak zou kunnen
brengen, hij deze persoon onmiddellijk op de hoogte moet brengen van de punten
waarover er meningsverschil bestaat.
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3.3.2. Integriteit en onafhankelijkheid
A. Inleiding

“(...) adelicious piece of apple pie that was known to be stolen would not be the
same object as a physically similar piece of pie that came as a gift.”” (HAUSMAN
& McPHERSON, 1993).

112. Opinion-shopping, en in het bijzonder het succes van dit gebeuren, dient gekaderd
te worden in het onathankelijkheidsvraagstuk. Elk onderzoek omtrent opinion-shopping
maakt gewag van de aandacht voor de onafhankelijkheid van de auditor ten opzichte
van de gecontroleerde entiteit.

Vaak wordt er verondersteld dat auditors hetzelfde niveau van technische capaciteit
halen en dat opinion-shopping derhalve een kwestie van (on)athankelijkheid is (Ruiz-
BARBADILLO et al., 2006). Gelet op het belang van de onafhankelijkheid van de auditor
ten opzichte van zijn opdrachtgever voor de kwaliteit van de geleverde financiéle
controle, dient de auditor op zijn hoede te zijn voor verregaande beinvloeding door de
(directe) klant.

113. Het ultieme doel van een “goede” auditor (de “crusader” of “safe pair of hands”
dewelke een hoog niveau van professionele en persoonlijke integriteit handhaaft) is de
transparantie te verzekeren en de investeerders te beschermen.

Een auditor die buigt voor de wensen van de klant (de “accomodator” die bv. agressieve
boekhouding en creative compliance door de vingers ziet of de “truster” wiens attitude
onvoldoende sceptisch is) vergeet dat hij de maatschappij moet dienen en niet het
management (BEATTIE ez al., 2001). Hij is bereid een oogje dicht te knijpen in het voordeel
van de klant en verwacht dat deze toegeving een beloning oplevert, bijvoorbeeld in de
vorm van het behoud of een verlenging van de auditrelatie (HENDRICKSON & ESPAHBODI,
1991) of het mogen leveren van non-auditdiensten.

Men kan zich als het ware afvragen of auditors, naar analogie met — en als antwoord
op — het opinion-shopping-gedrag vanwege de auditklanten, aan engagement-shopping
doen.

B. Economische afhankelijkheid

a. Risico op klantverlies

114. Economische athankelijkheid kan leiden tot barsten in de onafthankelijke houding
van de auditor ten opzichte van de gecontroleerde onderneming. Wanneer een auditor
het been stijf houdt en niet toegeeft aan de wensen van de klant, riskeert hij de klant te

verliezen en inkomensderving op te lopen.

Auditors die een hoger risico op klantverlies ervaren, overwegen sneller een afgifte van
een ongekwalificeerde verklaring (BLay, 2005). Onderzoek wees uit dat de economische
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impact van een potentieel klantverlies een positief verband vertoont met de kans dat
een auditor een ongekwalificeerde verklaring uitbrengt.

Zulk gedrag hield bovendien stand in de aanwezigheid van mogelijke strafopleggingen
(FaLk et al., 1999), hetgeen de sterkte van de economische impact van een klantverlies
als drijfveer voor een mildere rapportering benadrukt ® ).

b. Continuiteitsdreiging

115. Naast het klantverlies als gevolg van een verandering van auditor kan er in het meest
extreme geval een einde gemaakt worden aan de auditrelatie indien de onderneming in
vereffening of faillissement gaat (VANSTRAELEN, 2003) (19,

Wegens het vermeend geloof in de self~fulfilling prophecy (cf. supra, nrs. 95-99) is het
aannemelijk dat de auditors voorzichtig omgaan met het uitreiken van een GCO.

Tucker en MATSUMURA (1998) en TuckER ef al. (2003) vinden namelijk dat de aanwezig-
heid van de self-fulfilling prophecy het gedrag van zowel de auditor als de auditklant
beinvloedt. Indien een GCO ervoor zorgt dat de kans vergroot dat de klant haar activi-
teiten zal moeten stopzetten, zal de auditor minder geneigd zijn een GCO uit te brengen
en zal de klant meer geneigd zijn van auditor te veranderen.

De auditor wordt bijgevolg wederom geconfronteerd met een moreel-ethisch dilemma:
of hij keert een GCO uit met als gevaar dat hij hiermee de financiéle moeilijkheden
van de auditklant laat escaleren, of hij vaardigt geen GCO uit waardoor hij het risico
loopt de belanghebbenden niet gepast geinformeerd te hebben over de faalkans van de
betrokken onderneming (Venuti, 2004).

116. Het is evenwel ook mogelijk dat een auditor puur om economische redenen niet
minder snel een GCO uitvaardigt dan een ander type gekwalificeerde verklaring, omwille
van het feit dat een auditor minder op het spel heeft staan bij een potentieel verlies van
een ter ziele gaande klant dan van een levensvatbare klant (MaTsumura ef al., 1997).

Daarenboven zouden puur economische prikkels een auditor ertoe moeten aanzetten een
GCO uit te vaardigen in plaats van klanten te beschermen die een hoog faillissementsri-
sico ervaren, omdat de potentiéle kosten verbonden aan een type II-fout (procesvoering
van aandeelhouders en/of schuldeisers tegen auditor) hoger geacht worden dan deze
van een type I-fout (verlies van auditklant en -honoraria en/of procesvoering van

®  Reputatie-effecten werden niet in beschouwing genomen.

© Volgens de auteurs kan een strafdreiging slechts effectief zijn wanneer het onnut van een straf het
onnut van het verlies van een klant overstijgt.

(10 Betreffende de Belgische auditmarkt vormen de failliet verklaarde vennootschappen een
permanent aandachtspunt van de Commissie van Toezicht van het IBR. Op systematische wijze
analyseert men of de wettelijke en normatieve bepalingen nageleefd werden. Zo werden in
2010 de jaarrekeningen en commissarisverslagen van 61 vennootschappen onderzocht (IBR,
Jaarverslag, 2010, p. 39-40).
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gecontroleerde onderneming om hogere kosten resulterend uit de ongunstige verklaring
terug te vorderen) (1.

¢. Non-auditdiensten

117. Het uitvoeren van non-auditdiensten door de auditor wekt vaak argwaan. De
hoegrootheid van de non-auditdiensten houdt het risico in dat het management van de
gecontroleerde onderneming in staat is haar relatief sterke positie te verzilveren door
het auditproces te beinvloeden (FELIX ef al., 2005).

FRANKEL et al. (2002) rapporteren dat Amerikaanse ondernemingen die non-auditdiensten
verwerven van hun auditor meer aan resultaatmanagement doen dan andere onderne-
mingen. Een enquéte bij interne en externe auditors wees uit dat laatstgenoemden meer
onderhevig zijn aan de druk van de klant en minder bezorgd zijn om de kwaliteit van
de interne audit wanneer zij beslissen over de mate waarin zij zullen steunen op deze
interne audit bij klanten waarvoor zij ook non-auditdiensten leveren (FELIX et al., 2005).

118. In Belgié is in het Wetboek van vennootschappen een uitdrukkelijke regel
opgenomen over het gecombineerd dienstenaanbod. Die stipuleert dat de commissaris
niet onathankelijk is wanneer hij, zijn werknemer of iemand met wie hij beroepshalve
in samenwerkingsverband staat, aan de vennootschap waarvan hij de jaarrekening
controleert of aan een daarmee verbonden vennootschap bepaalde andere prestaties
verstrekt (art. 133, §§ 8 en 9 W. Venn.). Het gaat evenwel om een limitatieve lijst van niet-
combineerbare activiteiten — zoals opgenomen in het koninklijk besluit van 4 april 2003 ('
- en niet om een allesomvattend verbod. In deze vastgestelde lijst vinden we een aantal
vanzelfsprekende onverenigbaarheden, zoals het opstellen van de jaarrekening of het
voeren van de boekhouding van de gecontroleerde entiteit.

(D De wetgever en de media focussen over het algemeen op type II-fouten aangezien in zulke
gevallen de investeerders niet gewaarschuwd worden (GEIGER & RAGHUNANDAN, 2002).

(12 Artikel 183fer van het koninklijk besluit van 30 januari 2001 tot uitvoering van het Wetboek
van vennootschappen (zoals gewijzigd door het koninklijk besluit van 4 april 2003 betreffende
de prestaties die de onathankelijkheid van de commissaris in het gedrang brengen (BS 19 mei
2003)) bepaalt dat een auditor niet onafhankelijk is als hij:

“1. in de gecontroleerde vennootschap een beslissing neemt of in de besluitvorming tussenkomt;

2. bijstand verleent of deelneemt aan de voorbereiding of het voeren van de boekhouding

of aan de opstelling van de jaarrekening of van de geconsolideerde jaarrekening van de
gecontroleerde vennootschap,

3. instaat voor de opstelling, de ontwikkeling, de invoering en het beheer van technologische

systemen van financiéle informatie in de gecontroleerde vennootschap,

4. instaat voor het waarderen van de elementen van de jaarrekening of van de geconsolideerde
Jaarrekening van de gecontroleerde vennootschap indien deze een belangrijk element vormen
van de jaarrekening;

. deelneemt aan de interne auditfunctie;

6. de gecontroleerde vennootschap vertegenwoordigt bij de afwikkeling van fiscale of andere

geschillen;

7. tussenkomt in de werving van personen die deel uitmaken van een orgaan of van het

leidinggevend personeel van de gecontroleerde vennootschap.”.

L
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Een aantal adviesopdrachten blijven evenwel mogelijk; zo is het verstrekken van
bepaalde fiscale adviezen toegelaten, op voorwaarde dat de algemene beginselen
inzake onafhankelijkheid in acht worden genomen (de vertegenwoordiging van de
gecontroleerde vennootschap voor de fiscale overheid is evenwel verboden) (%), Bij
beursgenoteerde vennootschappen of consolidatieplichtige ondernemingsgroepen mag
de vergoeding voor de nog verenigbare activiteiten het honorarium voor de wettelijke
controleopdracht — mits een aantal uitzonderingen — bovendien niet overschrijden,
volgens de zogenaamde “one-to-one”-regel (art. 133, § 5 W. Venn.).

d. Grootte van de gecontroleerde entiteit

119. Dankzij hun grotere onderhandelingsmacht zijn grotere auditklanten meer in
staat de auditor te overtuigen zich neer te leggen bij agressieve boekhoudpraktijken.
De reikwijdte van de onderhandelingsmacht maakt dat de algemene negatieve relatie
tussen industriespecificke kennis ¥ van de auditor en financiéle fraude vanwege de
klant zwakker is voor grotere klanten (CARCELLO & NaGy, 2004) (9.

Uitgaand van DEANGELO’s (1981) surrogaat van auditkwaliteit, zou men ook aan de
aanbodzijde van de auditmarkt een invloed kunnen verwachten van de grootte. Grotere
auditkantoren zouden minder snel geneigd zijn toe te geven aan beinvloedingsmanoeu-
vres omwille van hun hoger risico en hun beperktere economische athankelijkheid ten
opzichte van een welbepaalde klant.

Voor auditkantoren met een smalle klantenbasis heeft het verlies van een klant zwaardere
gevolgen dan voor auditkantoren met een bredere klantenbasis. Voor deze auditkantoren
kan het verlies een grote economische dreiging vormen (FaLk ef al., 1999). Kleinere
auditors staan bovendien in nauwer contact met hun klanten (McCoNNELL, 1984).

e. Duur van het controlemandaat

120. Op Spaanse bodem analyseren Ruiz-BArBADILLO et al. (2006) of auditmandaten van
lange duur de kans op opinion-shopping verhogen. Ze introduceren twee conflicterende
visies op het effect van het auditorbehoud op auditoronathankelijkheid.

De cerste visie stelt dat een langer auditorbehoud en mogelijkerwijs een groeiende
empathie voor — en hechtere band met — het management van de klant, een prikkel kan
creéren voor de auditor om aan zijn onafthankelijkheid te verzaken.

(13 IBR, Vademecum, Deel 1, 2009, p. 384.

(9 Industriespecificke kennis kent echter niet steeds een homogeen positief verband met de
kwaliteit van de auditorprestaties. VAN NIEUW AMERONGEN (2007) duidt bijvoorbeeld op de vorm
van het leerpatroon van een auditor als een omgekeerde U, beginnend bij een stijging in de
beslissingsprestaties. Eens een zeker niveau van industriespecifieke kennis opgebouwd is, neemt
men een daling waar in de prestaties. Dit kan volgens de auteur veroorzaakt worden door de blind
spots in het beslissingsproces wanneer de auditor “overervaren” is in een bepaalde industrie.

(9 Industriespecifiecke kennis van de auditor kan als afschrikmiddel dienen voor fraude.
De afzwakking van de relatie wordt door de auteurs verklaard door enerzijds de hogere
onderhandelingsmacht en anderzijds de hogere complexiteit, hetgeen als gevolg heeft dat
auditors moeilijker industriespecifieke kennis opbouwen voor grote klanten.
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Het noodzakelijk scepticisme en de capaciteit om onpartijdig de financiéle informatie te
analyseren zouden gedeeltelijk vervagen (zie hiertoe ook Ryan et al., 2001). Op basis
van deze visie zou een langer auditorbehoud geassocieerd worden met een lagere kans
op opinion-shopping.

De tweede visie stelt dat de auditor er alle belang bij heeft een vroegtijdige beéindiging
van de auditrelatie 9 te vermijden. Immers, hoe korter de auditrelatie, hoe minder de
auditor in staat is zijn initi€le investering terug te winnen (7. Vanuit dit standpunt is een
auditor meer beinvloedbaar gedurende de eerste jaren in een auditrelatie, aangezien de
stroom aan quasi-rentes noodzakelijk is om de initiéle opstartkosten te compenseren.

In dit geval is de kans op opinion-shopping net lager in het begin van de auditrelatie. Dit
onderzoek is relevant voor de Belgische situatie aangezien Breesch (2001) aantoonde
dat het gemiddelde auditorbehoud in Belgi¢ 20 jaar bedraagt.

121. Ruiz-BarBabiLLo ef al. (2006) ontwikkelden, naar het voorbeeld van LENNOX
(2000a), een audit opinion model gebaseerd op variabelen die de financiéle situatie van
de onderneming weerspiegelen. Gebruik makend van dit model kon men de controle-
verklaring bepalen die de onderneming “verdiende” op basis van haar financiéle situatie
en deze vergelijken met de controleverklaring die de onderneming werkelijk kreeg.

Het resultaat luidde dat de mate waarin ondernemingen in werkelijkheid meer gunstige
verklaringen verkregen dan ze eigenlijk verdienden, daalde met de lengte van het
auditorbehoud. Dit resultaat ligt in 1ijn met de visie waarbij de auditor de auditopdracht
wil behouden zolang hij zijn initiéle investeringen niet teruggewonnen heeft.

Eens de investering teruggewonnen is, wegen andere factoren meer door in het beslis-
singsproces inzake de controleverklaring, zoals reputatie. Auditors gedragen zich
aldus opportunistischer gedurende de eerste jaren van de auditrelatic vanwege hun
athankelijkheid ten aanzien van de klant.

122. Tal van onderzoeken zaaien echter twijfel over de invloed van (economische)
athankelijkheid op de rapportering van de auditor. LEnnox (2002) stelt vast dat het
audithonorarium, de grootte van de auditor en de lengte van de auditrelatie niet significant
geassocieerd zijn met de uitvaardiging van GCO’s.

Ook ReynoLps en Francis (2000) vinden geen bewijs voor de vermeende causaliteit
tussen economische afthankelijkheid en gunstiger rapporteren door de auditor bij grotere

(19 De auteurs spreken van een be€indiging van het “contract”. Aangezien “contract” eerder
slaat op het in Belgié driejarig durende commissarismandaat, bevestigd in een schriftelijke
opdrachtbevestiging (VANDER LINDEN et al., 2004), is het in de context van de Belgische auditmarkt
meer geschikt het woord “relatie” te hanteren.

(7 Het eerste jaar van een auditopdracht bij nieuwe klanten behoeft grote investeringen (uitzonderlijk
dient zelfs soms de technologie te worden aangepast, extra personeel te worden aangenomen
en getraind of dienen er nieuwe kantoren te worden geopend (Ruiz-BArBaDILLO ef al., 2000).
In Belgi¢ nam de Commissie Kwaliteitscontrole van het IBR in 2005 een aantal problemen
waar waaronder het onvoldoende afstemmen van het algemeen auditprogramma op de specificke
kenmerken van de geauditeerde onderneming (VANSTRAELEN & WILLEKENS, 2008).
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klanten. Ondanks het feit dat grotere klanten een grotere economische athankelijkheid
creéren, verzaakt de auditor niet aan zijn onafhankelijkheidsplicht. Een grotere klant
brengt immers ook een hoger risico op een rechtszaak met zich mee (%,

Aansprakelijkheidsdreiging en reputatiebescherming beinvloeden aldus ook het audi-
torgedrag (EiLiFsEN & WILLEKENS, 2008). Daarnaast speelt ook de “pure” integriteit als
één van de belangrijkste deugden van een auditor, een grote rol (LiBBY & THORNE, 2007).

C. Aansprakelijkheidsdreiging en procesrisico

123. Het al dan niet buigzaam optreden voor de onredelijke wensen van de klant door
de auditor hangt aldus eveneens af van zijn perceptic van het procesrisico. Indien de
auditor instemt met de door de klant gewenste boekhoudpraktijk en controleverklaring,
begeeft hij zich op glad ijs. Belanghebbenden kunnen immers een rechtszaak inspannen
tegen hem omwille van de type II-fout (CusHING, 1999).

Bovendien worden ondernemingen verkerend in financiéle moeilijkheden op de voet
gevolgd door belanghebbenden. De auditor loopt bij deze ondernemingen hoogst-
waarschijnlijk een hoger risico op een rechtszaak. Hoewel auditors vaak verondersteld
worden risiconeutraal te zijn, vertonen zij klaarblijkelijk risico-afkerig gedrag (TUCKER
& MatsumuraA, 1998; VANSTRAELEN, 2003).

Rechtszaken veroorzaken mogelijk directe en indirecte (gezichtsverlies) geldelijke
verliezen, waardoor een auditor kan weigeren een gunstigere behandeling te geven.
Pogingen tot resultaatmanagement worden dan ook vaak gepareerd door de auditor
(NELsoN et al., 2002) (19,

Indien de door de auditor verwachte kosten verbonden aan de toestaan-strategie te
hoog oplopen, met in het meest extreme geval een stopzetting van de activiteiten door
het auditkantoor (cf. Arthur Andersen), zal de auditor de verzoeken van de auditklant
weigeren. CusHING (1999) merkt terecht op dat een voldoende hoog procesrisico de
auditor conform de Algemene controlenormen zal doen handelen, zonder dat de auditor
zich bewust ethisch gedraagt.

Ethisch bewustzijn is niet noodzakelijk aangezien de geldelijke implicaties van een
rechtszaak de auditor aanzetten tot het vertonen van het maatschappelijk gewenst gedrag.
Men kan bijgevolg moeilijk van een mechanische auditor spreken (cf. infra, nr. 126).

124. De Belgische auditmarkt wordt gekenmerkt door een schaarste aan procesvoeringen
tegen auditors (VANSTRAELEN, 2003). In pleitzieke omgevingen werkt de dreiging van
een rechtszaak als een afschrikmiddel, waardoor auditors een hogere auditkwaliteit
leveren ter bescherming van hun reputatie (EiLiFsEN & WILLEKENS, 2008). Wanneer die

(18 Toch betekent dit niet dat kleine auditklanten minder streng gecontroleerd worden. NELSON et
al. (2002) vonden dat auditors meer aanpassingen vragen bij pogingen tot resultaatmanagement
vanwege kleine klanten.

(19 Het onderzoek is gebaseerd op een vragenlijst ingevuld door auditors van een BigN-auditkantoor.
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dreiging afwezig is, kan de auditor mogelijk verleid zijn een vriendschappelijke band
te onderhouden met de klant om zo zijn aanstelling veilig te stellen @,

Bovendien is de burgerrechtelijke aansprakelijkheid van bedrijfsrevisoren beperkt in
Belgié (c¢f- supra, nr. 66). Amerikaans onderzoek naar de impact van een soortgelijke
wettelijke aansprakelijkheidsbeperking (Private Securities Litigation Reform Act
(PSLRA 1995)) op de afgifte van GCO’s aan gefaalde ondernemingen, gaf echter aan
dat de kans op een GCO significant daalde na de invoering van de wettelijke beperking
(GEIGER et al., 2006). Aansprakelijkheidsbeperkingen hebben bijgevolg een invloed op
de beslissingen van een auditor.

D. Economisch-ethisch dilemma

125. Klantspecifieke opbrengsten en procesrisico worden door menig onderzoek
aangechaald als de tegengestelde krachten die de beslissingen van een auditor beinvloeden
(KRrisHNAN & KRISHNAN, 1996; MaTsumuRra et al., 1997; VANSTRAELEN, 2003; Lu, 2006).

Auditors worden geconfronteerd met een economische trade-off (VANSTRAELEN, 2003) en
worden als economische agent verondersteld het verschil tussen de verwachte auditho-
noraria en de verwachte proceskosten, verminderd met de auditkosten, te maximaliseren
(Lu, 20006).

CusHING (1999) hield het bij een ethisch dilemma. De auditor die het naar ethische
normen “voorbeeldig” doet en de wensen van de klant (die mogelijk met de boekhoud- en
auditregels in strijd zijn) in de wind slaat, loopt het risico op een verlies aan auditho-
noraria indien de klant verandert naar een andere, mogelijk minder integere auditor.

Anderen die toegeven aan de druk van de klant smeren het gehele auditberoep een
geloofwaardigheidsverlies aan. Het algemene reputatieverlies brengt vervolgens een
ongunstig geldelijk effect met zich mee V.

126. Teon (1992) onderscheidt alvast twee soorten auditors:

— De mechanische auditor evalueert de situatie van de klant en brengt zijn verklaring
uit zonder rekening te houden met de mogelijkheid van een ontslag. Zijn verklaringen
zijn aldus gepast en betrouwbaar.

— De strategische auditor daarentegen weegt de kosten verbonden aan het verlies
van een klant af tegen de kosten geassocieerd met een mogelijke rechtszaak bij het
uitgeven van een onaangepaste verklaring.

29 Het sociaal doel van de auditvoorschriften en de regelgeving rond de wettelijke aansprakelijkheid
van de auditor kunnen aanzien worden als de correctie van de externaliteiten die de gecontroleerde
onderneming creéert in haar financiéle rapportering en die de auditor creéert in zijn controleverslag.
Met betrekking tot de externaliteiten gecre€erd door de auditor zijn de auditvoorschriften een ex
ante instrument en de wettelijke aansprakelijkheid een ex post instrument (EILIFSEN & WILLEKENS,
2008).

@) Men kan zich afvragen of de auditor die toegeeft aan de wensen van de klant en zijn
maatschappelijke rol hiermee niet vervult wel een altruistisch gedrag zal vertonen ten opzichte
van het gehele auditberoep.
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127. KrisuNaN en KRISHNAN (1996) bewijzen aan de hand van een empirisch onderzoek
dat zowel het risico op een rechtszaak tegen de auditor als de relatieve belangrijkheid
van de klant in de portfolio van de auditor factoren zijn die een behoorlijke invlioed
uitoefenen op de controleverklaring.

Ze argumenteren dat hoe hoger het risico op procesvoering en hoe lager het aandeel van
de klant in de portfolio van de auditor, hoe sneller de auditor een negatieve verklaring
zal uitvaardigen (gegeven uiteraard dat de klant in aanmerking komt voor een gekwa-
lificeerde verklaring).

128. Bray (2005) komt tot een soortgelijk besluit. Auditors met een hoge onafhanke-
lijkheidsbedreiging evalueerden informatie (zowel zelf opgezochte als via de klant
verkregen informatie) op een zodanige manier dat de uitkomst van de evaluatie ten
gunste was van de klant.

Auditors met een hoog procesrisico daarentegen evalueerden de informatie op een
minder gunstige manier, hoewel dit enkel gold voor de zelf opgezochte informatie. Dit
bewijst dat het eigenhands verzamelen en evalueren van bewijsmateriaal door de auditor
kan leiden tot een verschillende evaluatie van eenzelfde situatie.

129. Als de auditor een hoog risico in beide richtingen percipieert (d.i., zowel een hoog
procesrisico als een hoog onafthankelijkheidsrisico), dan evalueren auditors significant
meer informatie dan in andere omstandigheden (Bray, 2005). Zulke situaties komen
de auditefficiéntie derhalve niet ten goede. Bray (2005) toonde aan de hand van een
experiment echter aan dat het effect van de onathankelijkheidsbedreiging en het proces-
risico op de auditbeslissingen geen puur keuze-effect is, maar eerder een procesbias.

De relatie tussen de onafthankelijkheidsbedreiging of het procesrisico enerzijds en de
beslissing van de auditor voor het afleveren van een bepaalde verklaring anderzijds,
krijgt immers pas vorm na de finale evaluatie van het bewijsmateriaal. Het dilemma
kan gedeeltelijk verholpen worden door discussies met collega-auditors. Zij wisselen
informatie uit die aangeeft wat belangrijk en aanvaardbaar is in het oplossen van een
moreel dilemma (THorNE & HarTwick, 2001).

3.4. DE REALITEIT EN HET SUCCES ONDER DE LOEP

130. In tegenstelling tot meerdere studies inzake auditorverandering of -switching,
baseert het merendeel van het onderzoek betreffende het bestaan en het welslagen van
opinion-shopping zich niet op interviews of vragenlijsten.

Gezien ondervraagde ondernemingen, vanwege de negatieve connotatie, niet geneigd
zijn toe te geven dat zij hun auditor vervingen om de reden dat laatstgenoemde een
negatief gequoteerde verklaring uitvaardigde (SmitH, 1986), is het niet opmerkelijk
dat studies omtrent (één van de) andere redenen voor auditorswitching besluiten dat
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opinion-shopping te verwaarlozen is (onder andere BEATTIE & FEARNLEY, 1995; BRANSON
& BRrEeEscH, 2004) @2,

Studies opgezet om enkel opinion-shopping te analyseren, hanteren indirect bewijsmate-
riaal en passen allerhande modellen toe. Onder de volgende titel komen de voornaamste
onderzoeken betreffende het volledige opinion-shopping-verhaal op een chronologische
wijze aan bod. Nadruk wordt gelegd op de resultaten van de verscheidene studies en
waar nodig worden bijzonderheden van de modellen uiteengezet.

Empirisch onderzoek bewijst alvast dat er geen allesomvattende, ondubbelzinnige
conclusie bestaat omtrent opinion-shopping (LENNOX, 2000a), hetgeen verklaard kan
worden door het verschil in gehanteerde methodes (LEnnox, 2000b; LEnNoX, 2002).

131. Nagenoeg alle hierop volgende studies vermelden de studie van CHow en RicE
(1982) als één van de eerste onderzoeken in hun literatuurstudie. Zij hanteerden een
logitmodel met de switchstatus als dichotome athankelijke variabele en het al dan niet
ongunstig zijn van de controleverklaring als één van de onafhankelijke variabelen.

Ondernemingen veranderen frequenter van auditor na het verkrijgen van een
gekwalificeerde verklaring over hun financi€le overzichten. Opmerkelijk is dat deze
opinion-shoppende ondernemingen bij de selectie van een nieuwe auditor niet stilstaan
bij de mogelijkheid dat ook deze opvolgende auditor een ongunstige verklaring kan
uitvaardigen. Het werd namelijk niet bewezen dat ondernemingen die een gekwalifi-
ceerde verklaring verkregen systematisch switchen naar een auditor wiens geschiedenis
gekenmerkt is door het uitgeven van proportioneel minder gekwalificeerde verklaringen.

Na het bestuderen van de post-switch-opinies, bleek dat opinion-shopping-pogingen
meermaals falen. De auteurs gaven wel een beperking van hun methode aan: controlevari-
abelen voor de financiéle gezondheid van de ondernemingen werden niet geintroduceerd.
Immers, een verandering in de financiéle omstandigheden van een onderneming kan er
voor zorgen dat er een verandering in de controleverklaring optreedt omwille van de
verbeterde of verslechterde bedrijfssituatie.

132. SmitH (1986) loste dit probleem op door te focussen op de ontknoping van onzeker-
heden in ieder individueel geval. Hij merkte terecht op dat in het geval een onderneming
weet dat de onzekerheden die leidden tot de negatieve verklaring niet meer (in dezelfde
mate) aanwezig zijn in het volgende boekjaar, die onderneming geen motief meer heeft
om te shoppen naar een positievere opinie bij een andere auditor. Dit zou de resultaten
kunnen beinvloeden en een mogelijke verklaring kunnen zijn voor eventuele bevindingen
die de illusie van opinion-shopping bevestigen.

Om dit euvel te verhelpen, dient men aldus variabelen te introduceren in het model die
controleren voor onder andere financiéle gezondheid. Smith (1986) bestudeerde situaties

22 KRISHNAN en STEPHENS (1995) wijzen op de inherente moeilijkheden om de ware redenen voor
auditorverandering te achterhalen. Onderzoek omtrent opinion-shopping moet zich daarom
focussen op de relatie tussen de controleverklaring en auditorverandering.
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waarin een auditorverandering volgde op een subject to opinion en kwam tot de conclusie
dat in slechts vijf van de 139 gevallen het succes van opinion-shopping bevestigd werd.

Dit duidt aan dat de meerderheid van de door CHow en Rice (1982) als potentiéle
kandidaten bestempelde ondernemingen niet succesvol was in hun opinion-shopping-
poging. Een beperking van de paper van Smith (1986) betreft het niet aanschouwen van
de mogelijkheid dat de auditor strategisch gedrag (cf. supra, nr. 126) vertoont.

Het verschil in mening tussen de voorgaande en de opvolgende auditor is volgens
de auteur te wijten aan de inschatting of de onzekerheid die leidde tot de negatieve
verklaring al dan niet opgelost (of immaterieel) is. Hij gaat bijgevolg eerder uit van een
verschil in deskundigheid dan van een verschil in onafhankelijkheid tussen de auditors.

133. KrisunNan (1994) gooide het reeds van bij het uitgangspunt van zijn bewijsvoering
over een andere boeg. Deze auteur onderzocht niet de mogelijkheid dat een auditorver-
andering uitgelokt wordt door het verkrijgen van een gekwalificeerde verklaring, maar
bestudeerde of de conservatieve beoordeling vanwege de auditor aan de grondslag ligt
van een ongunstige verklaring.

De conclusie luidde dat switchers conservatiever behandeld worden dan non-switchers,
hetgeen kan wijzen op het auditorconservatisme als drijfveer voor auditorverandering in
plaats van het ontvangen van een gekwalificeerde verklaring. Wanneer gekwalificeerde
verklaringen gebaseerd zijn op conservatieve standaarden (gehanteerd door de auditor),
is de veranderingsgraad hoger dan wanneer gemiddelde standaarden toegepast zijn.

KRrIsHNAN zag een oorzaak voor het auditorconservatisme in de reactie op negatieve
klantspecifieke informatie die door de auditor verzameld wordt gedurende de audit.
De auditor kan een toekomstige associatie met de desbetreffende klant bijgevolg als
ongewenst en onvoordelig beschouwen. Bovendien besloot de auteur dat de contro-
leverklaringen niet gunstiger worden na auditorswitches, wijzend op het falen van de
opinion-shopping-operatie.

Ondernemingen zijn niet in staat te shoppen voor een minder conservatieve auditor die
a priori toestemt met een milde behandeling, gezien de auditor beroep doet op private
informatie die verworven wordt tijdens de audit (voor de inschatting van het inherent
risico en het intern beheersingsrisico) 3.

KrisunAN oordeelde om die reden dat de bezorgdheid van beleidsmakers (o.a. de
Securities and Exchange Commission (SEC)) over de implicaties die opinion-shopping
heeft voor de gepercipieerde onathankelijkheid van de auditor en de geloofwaardigheid
van diens verklaring, niet gestaafd is.

134. In het verlengde van CHow en RicE (1982) en Smith (1986) en bij uitbreiding van
het werk van KrisHNAN (1994), bestudeerden KrisuNaN en STEPHENS (1995) de hypothese

9 KRISHNAN en STEPHENS (1995) geven een opsomming van wat “private informatie” onder andere
kan inhouden: filosofie en bedrijfsstijl van het management, houding ten opzichte van financi€le
rapportering en nadruk op het behalen van vooropgestelde resultaatsdoelstellingen.
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dat switchers in staat zijn een auditor aan te stellen die minder conservatief is, door
het verband te onderzoeken tussen auditorverandering en de controleverklaringen voor
en na deze verandering ®¥. Ze vergeleken de beslissingen van de in dienst geweest
zijnde auditor en zijn opvolger bij klanten die switchten, relatief gezien ten opzichte
van dezelfde vergelijking bij niet-veranderende klanten.

Ten eerste werd een positief verband vastgesteld tussen de ernst van de kwalificatie
(van de controleverklaring) en de switchgraad . Ten tweede besloten ze dat switchers
relatief conservatief behandeld werden door zowel de oude als de nieuwe auditor, in
vergelijking met niet-veranderende ondernemingen. Ten derde gaf de schatting van
een geordend probitmodel, controlerend voor de financiéle omstandigheden, aan dat de
drempelwaarden voor de jaren rond de auditorverandering niet significant verschilden.

Switchende klanten worden derhalve even conservatief behandeld door de voorganger
en de opvolgende auditor 9. De auteurs opperen dat dit laatste resultaat op twee
manieren geinterpreteerd kan worden. De cijfers kunnen aantonen dat het succes van
opinion-shopping uitblijft. Daarnaast is het ook mogelijk dat de verhoogde auditorver-
anderingsgraad niet hoofdzakelijk gedreven is door opinion-shopping en dat bijgevolg
het beleid met als doel het opinion-shoppen tegen te gaan, overbodig is.

135. Voorgaande onderzoeken gingen uit van een éénrichtingscausaliteit, namelijk van de
hypothese dat een gekwalificeerde verklaring ((¢én van) de onathankelijke variabele(n))
een auditorswitch (de afhankelijke variabele) uitlokt. De omgekeerde causaliteit bestaat
erin dat de auditor meer of minder geneigd is een negatieve controleverklaring uit te
vaardigen voor een klant die verwacht wordt hem te zullen vervangen.

Zulke bewijsvoering werd al gedeeltelijk voorzien door KrisHNAN (1994), wiens betoog
luidde dat switchers conservatiever behandeld werden (cf. supra, nr. 133). KRISHNAN
et al. (1996) voegden deze twee samen tot de tweerichtingscausaliteit en bekwamen
bevestigende resultaten. De cijfers gaven aan dat een gekwalificeerde opinie een positief
effect heeft op een auditorswitch (een besluit dat ook onder de veronderstelling van
niet-gelijktijdigheid gold).

Daarenboven werd ook de omgekeerde causaliteit bekrachtigd: de kans op een auditor-
verandering heeft een significant positief effect op de mogelijkheid dat de auditor een

29 In tegenstelling tot de onderzoeken van CHow en Rick (1982) en SmitH (1986) gebruiken zij hier
een steekproef daterend van een periode waarin er hoge veranderingsgraden werden opgemeten
en waarin enkele inspanningen werden geleverd (voornamelijk door de Securities and Exchange
Commission (SEC) en het American Institute of Certified Public Accountants (AICPA)) om
opinion-shopping tegen te gaan.

29 De types controleverklaringen werden in drie categorieén geclassificeerd, waarvan twee niveaus
van gekwalificeerde verklaringen: asset realization en going concern.

29 De auteurs erkennen dat het tijdskader ten belope van twee jaar te beperkt is. Het verhoogd
kritisch onderzoek vanwege de SEC gedurende de jaren volgend op een auditorverandering, kan
resulteren in een vertraging in het opinion-shopping-proces. Nieuw aangestelde auditors kunnen
immers pas enkele jaren nadat zij hun voorganger opvolgden minder behoudend optreden ten
opzichte van hun “nieuwe” klant. De auteurs raden dan ook een longitudinaal onderzoek aan in
verdere studies.
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gekwalificeerde verklaring uitvaardigt, duidend op een verhoogd auditorconservatisme
na een auditorswitch @7.

Er dient opgemerkt te worden dat de éénrichtingscausaliteit en de omgekeerde causaliteit
respectievelijk slaan op het al dan niet bestaan van opinion-shopping (illusie of realiteit)
en op het al dan niet succesvol zijn van deze praktijk (welslagen of mislukken). De
auteurs zien in de bekrachtiging van de tweerichtingscausaliteit een mogelijke verklaring
voor de niet overtuigende bewijsvoering in voorgaande studies over het bestaan van
het opinion-shopping-motief.

136. De paper van LEnnox (2000a) kan baanbrekend worden genoemd in de literatuur
inzake opinion-shopping. In plaats van de geobserveerde pre- en post-switch-controle-
verklaringen te vergelijken, test deze studie het succes van opinion-shopping door de
verklaringen te voorspellen die ondernemingen gekregen zouden hebben wanneer zij
de omgekeerde switch-beslissing genomen zouden hebben %,

De resultaten geven aan dat, hoewel de geobserveerde post-switch-verklaringen
niet positiever zijn dan de pre-switch verklaringen, ondernemingen uit het Verenigd
Koninkrijk frequenter ongunstige verklaringen gekregen zouden hebben indien ze niet
van auditor zouden veranderd zijn. Dit wijst op succesvolle opinion-shopping-operaties.

In een andere paper bevestigt LEnnox (2000b) het succes van opinion-shopping bij
ondernemingen die een GCO uitgevaardigd kregen. In tegenstelling tot hierboven
besproken studies, focust de paper zich enkel op falende ondernemingen. Ondernemingen
stellen auditors aan die minder geneigd zijn een GCO uit te vaardigen. LENNox (2000b)
concludeert dat ondernemingen meer GCO’s zouden gekregen hebben wanneer zij
zouden beslist hebben om hun benoemde auditor te behouden. Falende ondernemingen
slagen aldus in hun opinion-shopping-opzet.

137. Met behulp van hetzelfde voorspellingsmodel komt LEnnox (2002) tot de bevinding
dat opinion-shopping het motief is bij ruim 17 % van de auditorontslagen @ G0,

@ De ex ante switchdreiging werd benaderd door het ex post switchingsgedrag. Dit brengt een
beperking met zich mee, in die zin dat de analyse geen situaties bevat waarin een dreiging van
auditorverandering resulteert in de uitvaardiging van een gunstige verklaring, waarna de klant
besluit niet te veranderen van auditor.

2% Hiervoor besproken studies laten zien dat post-switch-verklaringen niet gunstiger zijn dan pre-
switch opinies, hetgeen doet vermoeden dat opinion-shopping zinloos is (CHow & Ricg, 1982; SmiTH,
1986; KrisHNAN, 1994; KRrISHNAN & STEPHENS, 1995). Deze werkwijze negeert de mogelijkheid dat
ondernemingen meer ongunstige verklaringen zouden hebben gekregen als ze hun auditor niet
vervangen hadden. Enkel de switchende ondernemingen worden onder de loep genomen, daar
waar ook niet-veranderende ondernemingen zich kunnen wagen aan opinion-shopping. Met deze
opmerking bekent LEnnox (2000a) zich eerder aan te sluiten bij het onderscheid van Teon (1992)
(cf. supra, nr. 78).

2 Een auditorontslag wordt verondersteld gemotiveerd te zijn door opinion-shopping als de kans
dat een onderneming een negatieve verklaring krijgt zonder auditorverandering groter is dan de
kans dat een onderneming een negatieve verklaring krijgt van een nieuwe auditor.

G0 De auteur neemt een significante verbetering waar in de controleverklaringen na een opinion-
shopping-ontslag, maar bemerkt tegelijkertijd dat de controleverklaringen iets negatiever zijn na
andere ontslagen. In dit compenserend effect ziet de auteur een verklaring waarom voorgaande
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Daarenboven doen deze opinion-shopping-ontslagen zich significant later (ongeveer
2 maanden) voor in de rapporteringsperiode dan andere ontslagen.

Deze bevinding is consistent met ScHwaRrTz en Soo (1996) die beweren dat ondernemingen
voor negatieve (positieve) redenen hun auditors laat (vroeg) in de rapporteringsperiode
vervangen. Het tijdstip waarop een auditorverandering doorgaat verklapt als het ware
ten dele de oorzaken en gevolgen van die auditorswitch. Een late (vroege) switch gaat
eveneens gepaard met langere (kortere) rapporteringsvertragingen, hetgeen potentiéle
kosten (baten) voor investeerders inhoudt bij het tijdig publiceren van gecontroleerde
financiéle informatie.

Lennox (2002) ziet drie mogelijke redenen voor het later voordoen van opinion-shop-
ping-ontslagen. Ten eerste geeft een laattijdig ontslag de gecontroleerde onderneming
de mogelijkheid om met grotere zekerheid te evalueren welke controleverklaring de
huidige auditor zou uitvaardigen wanneer laatstgenoemde behouden zou worden. Ten
tweede kan het laattijdig ontslag ingegeven zijn door de wens om de nieuwe auditor
minder tijd te geven om problemen te ontdekken ©V. Ten derde kan de onderneming
het ontslag uitstellen omwille van het feit dat ze meer tijd nodig heeft om een mildere
auditor te vinden.

De auteur voert dan ook aan om laattijdige auditorveranderingen te verbieden. De
invoering van een transfer window gedurende dewelke auditors vervangen kunnen
worden, zou kunnen vermijden dat men auditors verandert op het moment dat men
reeds geshopt heeft voor positievere verklaringen (HARTHERLY, 2003).

138. Na studies op de auditmarkten van voornamelijk Angelsaksische landen, traden
ook onderzoeken op continentaal-Europese bodem op het voorplan. VANSTRAELEN (2003)
voerde onderzoek op de Belgische auditmarkt.

Ze kwam tot het besluit dat ondernemingen die een GCO overleefden (c¢f. supra, self-
fulfilling prophecy, nrs. 95-99), significant (nl. viermaal) frequenter een andere auditor
aanspraken om de audit te verzorgen in het daaropvolgend jaar ¢2.

Dit is consistent met de bevindingen van LEnnox (2000a, 2000b), maar geldt enkel
wanneer de auditor de GCO uitvaardigt in het laatste jaar van het mandaat. De drie jaar
durende mandaattermijn in Belgié beinvloedt bijgevolg de associatie tussen GCO’s en
auditorverandering. De mandaattermijn speelt een verzachtende rol in de switchdreiging
vanwege de klant wanneer ze niet akkoord zijn met de controleverklaring.

studies geen significante verbeteringen in de controleverklaringen na algemene auditorontslagen
concludeerden.

6D Het optimaal moment (vanuit het oogpunt van de maatschappij) om een auditorverandering door
te voeren is vroeg in het fiscaal jaar om de auditplanning te vergemakkelijken (Scawartz & Soo,
1996).

(2 VANSTRAELEN (2003) vermeldt een beperking van haar onderzoeksmethodiek: er wordt geen
onderscheid gemaakt tussen ontslagen uitgaande van de auditklant en ontslagen uitgaande van
de auditor.
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CONCLUSIE

139. Ondernemingen kunnen voor tal van redenen van auditor veranderen. Vele onder
hen - ook opinion-shopping — zijn te verklaren vanuit de theoretische kaders (agency-,
signaal- en verzekeringstheorie) en steunen op een differentiatie tussen auditors.

140. Volgens de agency-theorie kan een verhoging van de informatieasymmetrie
tussen management en aandeelhouders als gevolg van bijvoorbeeld de groei van de
onderneming, ook de kans op een verandering naar een grotere en meer gerenommeerde
auditor vergroten.

Omgekeerd kan het opportunistisch gedrag van het management — zeker in tijden van
slechte resultaten en ongunstige verklaringen — er echter ook toe leiden dat specifiek op
zoek wordt gegaan naar een auditor van lagere kwaliteit om zo de eigen positie (zoals
verloning) te verbeteren (cf. audit- of opinion-shopping).

Daarnaast kan een verandering van het management en/of de aandeelhouders, die
een vertrouwensrelatie hebben opgebouwd met de auditor, aanleiding geven tot een
verandering van auditor. In het specifieke geval van een groepsstructuur waar gestreefd
wordt naar eenheid van controle, zal dit er meestal toe leiden dat als er een verandering
optreedt ten aanzien van de moederonderneming er daardoor ook een verandering van
auditor bij de dochteronderneming optreedt.

Gelet op het feit dat Belgi¢ gekenmerkt wordt door een small open economy, is dit zelfs
de voornaamste reden voor een verandering van auditor op de Belgische auditmarkt
(BransoN & BRreescH, 2004). Dit blijkt trouwens ook uit de beweegredenen die aan de
Hoge Raad voor de Economische beroepen (HREB) worden medegedeeld in het kader
van een voortijdig ontslag (c¢f. supra, nrs. 26-27).

141. De signaaltheorie kan verklaren waarom ondernemingen die op een welbepaald
moment de betrouwbaarheid van hun financiéle overzichten in de verf willen zetten
(bv. in de loop naar of als gevolg van een beursintroductie of extra schuldfinanciering),
geneigd zijn om over te stappen naar een grotere en meer gerenommeerde auditor.
Omgekeerd kan de informatiewaarde die een ongunstige verklaring in zich draagt dan
weer aanleiding geven tot de overstap naar een kleinere en minder gerenommeerde
auditor (cf. opinion-shopping).

142. Een overstap naar een grotere of meer gerenommeerde auditor is ook te verklaren
binnen de verzekeringstheorie waar investeerders of schuldeisers vooral op zoek zijn
naar extra bescherming.

143. In tegenstelling tot meerdere studies inzake auditorverandering of -switching,
baseert het merendeel van het onderzoek betreffende het bestaan en het welslagen van
opinion-shopping zich niet op interviews of vragenlijsten.

Gezien ondervraagde ondernemingen, vanwege de negatieve connotatie, niet geneigd
zijn toe te geven dat zij hun auditor vervingen omdat die een ongunstige verklaring gaf
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(Smith, 1986), is het niet opmerkelijk dat studies omtrent (¢én van de) andere redenen
voor auditorswitching besluiten dat opinion-shopping te verwaarlozen is (onder andere
BEATTIE & FEARNLEY, 1995; BrRANSON & BREESCH, 2004).

Studies opgezet om enkel opinion-shopping te analyseren dienen bijgevolg indirect
bewijsmateriaal te hanteren en allerhande modellen toe te passen waarbij de focus
telkens ligt op de relatie tussen de controleverklaring en auditorverandering. Hoewel
de meeste van deze studies het bestaan van opinion-shopping bevestigen, bestaat er
evenwel geen eenduidige conclusie over het succes ervan.

144. Voornamelijk studies op de Amerikaanse auditmarkt besluiten dat een opinion-
shopping-operatie niet leidt tot een gunstigere controleverklaringen en wijten dit onder
meer aan het auditorconservatisme dat door een verandering wordt geinduceerd.

Lennox (2000a, 2000b, 2002) daarentegen bevestigt aan de hand van voorspellings-
modellen wel het succes van opinion-shopping. Het gebrek aan een ondubbelzinnige
conclusie omtrent opinion-shopping kan derhalve mede verklaard worden door het
verschil in gehanteerde methodes.

145. Ook het economisch-ethisch dilemma waar auditors mee worden geconfronteerd,
zou een verklaring kunnen bieden voor het gebrek aan eenduidige conclusies. Opinion-
shopping, en in het bijzonder het succes van dit gebeuren, wordt in vele onderzoeken
gekaderd in dit onafhankelijkheidsvraagstuk.

Evalueren auditors de situatie van de klant zonder rekening te houden met de mogelijk-
heid van ontslag (mechanische auditor) of laten ze zich eveneens leiden door strategische
overwegingen (strategische auditor), waarbij ze de kosten verbonden aan het verlies van
een klant afwegen tegen de kosten van een mogelijke rechtszaak (cf. verzekeringsthe-
orie)? De richting en de mate waarin strategische overwegingen meespelen, beinvloeden
uiteindelijk ook het conservatisme dat de auditor aan de dag zal leggen en het mogelijke
succes van opinion-shopping.
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INLEIDING

Dit derde en laatste deel omvat een empirisch onderzoek waarin een antwoord wordt
gezocht op de volgende onderzoeksvragen:

— Is opinion-shopping aanwezig in de Belgische auditmarkt? (hoofdstuk 2)
— Zijn opinion-shopping-operaties succesvol in de Belgische auditmarkt?
(hoofdstuk 3)

Alvorens de methodologie en de resultaten inzake beide onderzoeksvragen te bespreken,
wordt in het eerste hoofdstuk een motivering voor een proefneming in Belgié gegeven.
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OPINION SHOPPING : ILLUSION OU REALITE ? 2011

1.1. INLEIDING

Een casus betreffende opinion-shopping in de Belgische auditmarkt loont de moeite.
Het merendeel van de studies omtrent dit onderwerp is immers gebaseerd op gegevens
uit Angelsaksische landen (Ruiz-BarBapiLLo et al., 2006).

1.2. DE REGELGEVING

146. De op de Belgische auditmarkt drie jaar durende mandaattermijn, in tegenstelling
tot de één jaar durende benoemingstermijn in Angelsaksische landen, en de strikte
ontslagprocedure (art. 135 W. Venn.) (cf. supra, nrs. 12-45) spelen in Belgié€ bijgevolg
mogelijk een verzachtende rol in de switchdreiging vanwege de klant wanneer ze niet
akkoord is met de controleverklaring. In afwezigheid van wettige ontslagredenen kan
een auditorswitch slechts uitgevoerd worden na de benoemingstermijn, hetgeen het
opinion-shopping gedrag zou kunnen afzwakken.

Naast deze Belgische juridische geplogenheden maakt een aantal verschillen in omge-
vingsfactoren dat resultaten uit voornamelijk Angelsaksische landen niet zonder meer
veralgemeend kunnen worden naar het continentaal-Europese, en in het bijzonder het
Belgische, kader.

1.3. DE OMGEVINGSFACTOREN

147. Allereerst is het belangrijk in het achterhoofd te houden dat het continentaal-
Europese boekhoudrecht eerder de schuldeisers centraal stelt, daar waar de Angelsak-
sische boekhoudstandaarden zich richten op de aandeelhouders. Dit oriéntatieverschil
kan (ten dele) verklaard worden door het van toepassing zijnde financieel systeem in
de betrokken landen.

In tegenstelling tot het overwicht van de aandelenmarkt in de Verenigde Staten, is
continentaal-Europa gekend om de sterkte van de banksector. Banken zijn de grootste
financieringsbronnen in Belgi€. Hierdoor zijn de agency-problemen tussen bankiers
enerzijds en aandeelhouders en management anderzijds mogelijk relevanter in Belgische
ondernemingen dan deze tussen management en aandeelhouders.

148. Daarnaast worden landen waar banken of de overheid de grootste kapitaalleve-
ranciers zijn, gekarakteriseerd door een schaarste aan procesvoering tegen auditors. In
pleitzieke omgevingen, zoals de Verenigde Staten, werkt de dreiging van een rechtszaak
als afschrikmiddel tegen een onafhankelijkheidsinbreuk.

Auditors op de Belgische auditmarkt kunnen daarentegen geneigd zijn uit strategische
overwegingen minder ongunstige verklaringen uit te vaardigen. Dit zou het bestaan
van het opinion-shopping-motief kunnen afzwakken en/of het succes van de opinion-
shopping-pogingen kunnen versterken.
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149. Het overgrote deel van de Belgische auditmarkt bestaat bovendien uit een niet-
beursgenoteerd klantsegment. Het auditrapport van zulke ondernemingen bevat heel
wat nieuwe en relevante informatie aangezien er minder publieke informatie (naast de
jaarrekening) voorhanden is. Bovendien wordt de kwaliteit van de financiéle rapportering
van niet-beursgenoteerde ondernemingen lager ingeschat.

Deze ondernemingen gebruiken de jaarrekening namelijk ook voor andere redenen, zoals
het beperken van de debt covenants en/of het drukken van lagere belastingen. Echter,
het lager vertrouwen in de jaarrekeningen van niet-beursgenoteerde ondernemingen
zet de banken ertoe aan additionele informatie op een “as needed”-basis op te vragen,
hetgeen hen actuelere en relevantere informatie oplevert.

Daarenboven hebben niet-beursgenoteerde ondernemingen minder marktgebaseerde
prikkels om negatieve signalen (in dit geval een ongunstige controleverklaring) te
vermijden. Hun informatie wordt immers niet zo intens bestudeerd door analisten in
vergelijking met informatie komende van publieke entiteiten. Dit maakt dat er evenzeer
redenen voorhanden zijn om een lagere informatieve kracht van het auditrapport bij
niet-beursgenoteerde ondernemingen te veronderstellen.

150. Overigens kan de relatief lage BigN-marktconcentratie in de Belgische auditmarkt,
die vooral te wijten is aan een lagere ratio van Big in het niet-beursgenoteerde segment,
een rol spelen (WEETS & JEGERS, 1997). Concurrentie op de auditmarkt beinvloedt de
onafthankelijkheid van de auditor (BEATTIE ef al., 2001).

Ruiz-BARrBADILLO ef al. (2006) redeneren dat in een markt met een hoge concurrentie-
graad de onderhandelingsmacht grotendeels in de handen van de auditklant ligt. Het is
immers makkelijker voor de klant om de auditor te vervangen dan voor de auditor om
de verloren klant te vervangen.

Niettegenstaande men zou kunnen stellen dat de Belgische auditmarkt hierdoor gevoeliger
is voor succesvolle opinion-shopping-operaties, is Belgi€ een referralmarkt (BRANSON
& BREESCH, 2004) (cf. supra, nr. 58) bij uitstek, hetgeen een opinion-shopping-intentie
van de dochtermaatschappijen kan stuiten.

151. Ten slotte vonden WILLEKENS en GAEREMYNCK (2005) dat groothandelaars en
detailhandelaars met bijna een vierde van de auditmandaten de grootste auditklantgroep
vertegenwoordigen op de Belgische auditmarkt. Gecombineerd met de bevinding dat
deze soorten ondernemingen tot de grootste kanshebbers behoren om een ongunstige
verklaring te krijgen (Graydon, 2008), kan dit alles impliceren dat het opinion-shopping-
motief mogelijk intenser meespeelt op de Belgische auditmarkt.

Of opinion-shopping uiteindelijk al dan niet illusie of realiteit is op de Belgische
auditmarkt, wordt in het vervolg van dit deel verder empirisch onderzocht.
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2.1. ONDERZOEKSPOPULATIE EN DATAVERZAMELING

152. Zoals reeds gesteld, is opinion-shopping-gedrag moeilijk op te sporen via kwalitatief
onderzoek gebaseerd op interviews. Gecontroleerde ondernemingen geven immers niet
graag toe dat zij hun auditor onder druk zetten of in het extreme geval zelfs van auditor
veranderen in een poging een gunstigere opinie te verkrijgen. Men is genoodzaakt zich
te richten op een “onrechtstreekse” studie, concentrerend op een vermoeden van dit
vermeend fenomeen .

Om een antwoord te vinden op de eerste onderzoeksvraag, namelijk: “Is opinion-shopping
aanwezig in de Belgische auditmarkt?”” wordt daarom volgende onderzoekshypothese
nagegaan: “Komt een auditorverandering significant meer voor bij ondernemingen die
een ongunstige verklaring kregen dan bij ondernemingen die een gunstige verklaring
ontvingen?”.

153. Hiertoe wordt uitgegaan van de volledige populatie van gecontroleerde onderne-
mingen op de Belgische auditmarkt @ in het basisjaar 2001.

Gelet op de grootte van de populatie, wordt om praktische redenen gewerkt met een
(quota)steekproef. Hiertoe wordt binnen iedere subgroep van type verklaringen een
willekeurige (at random) steekproef getrokken. Het resultaat is een lijst van 250
willekeurig geselecteerde ondernemingsnummers, waarvan de verhouding van verkla-
ringen verbonden aan deze ondernemingen representatief is voor de verhouding van
verklaringen in de gehele populatie voor het basisjaar 2001 ©.

Na aftrek van 24 elementen, waarvoor men geen oordeel kon vellen over de auditor-
verandering (omwille van hetzij een ontbinding of faillissement van de gecontroleerde
onderneming hetzij een gebrek aan gepubliceerde informatie), bekomt men een steek-
proefgrootte van 226 entiteiten (Tabel 4).

Naar het voorbeeld van CHow en Rice (1982) wordt een dichotome classificatie
doorgevoerd van “gunstige” en “ongunstige” verklaringen. Onder “gunstige” verkla-
ringen wordt enkel de verklaring zonder voorbehoud en zonder toelichtende paragraaf
verstaan (cf. supra, nr. 40).

(M Een gevolg van deze werkwijze is dat men het aantal opinion-shopping-operaties overschat
aangezien deze beslissingen hun oorsprong kunnen hebben in een samenloop van redenen naast
deze van het verkrijgen van een ongunstige verklaring. Daarnaast is het eveneens onmogelijk een
onderscheid te maken tussen klantgeinitieerde auditorswitches en ontslagneming door de auditor,
zoals reeds aangehaald door VANSTRAELEN (2003). Laatstgenoemd nadeel werd minstens ten dele
opgenomen door gebruik te maken van het Belgisch Staatsblad (cf- infra, nr. 154).

@ Met dank voor het terbeschikking stellen van deze gegevens door het onderzoeksbureau Graydon
nv.

®  De keuze voor een quotasteekproef (restrictief en niet-probabilistisch) is ingegeven door het
proportioneel representatief karakter. Deze precisiecontrole draagt bij tot het minimaliseren van
steekproeffouten (DE PELSMACKER & VAN KENHOVE, 2007).
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Tabel 4. Verdeling populatie over quotavariabele en bijhorende deelsteekproefgroottes

e ® Deelpat;l::ga;t(if/tf;ootte Deelstezll(:::‘t(;eligrootte

Zonder voorbehoud 11.344 (77,96) 195
Zonder voorbehoud, met een toelichtende 2.230 (15,32) 38
paragraaf

Met voorbehoud 732 (5,03) 13
Afkeurende 11 (0,08) 0®
Onthoudende 235 (1,61) 4
Totaal 14.552 (100,00) 250
Gecorrigeerd totaal 226

154. Gegeven dat de wettelijke benoemingstermijn voor de commissaris drie jaar
beloopt, wordt slechts in het vergelijkingsjaar 2004 gekeken of er een auditorverandering
plaatsvond. Er ontstaat immers een time lag van maximaal twee jaar gedurende dewelke
een opinion-shopping-operatie zich kan voordoen.

De identiteit van commissaris voor het basis- en vergelijkingsjaar wordt opgezocht met
behulp van de Referentiedatabank Rechtspersonen (Belgisch Staatsblad) ©. Zodoende
creéert men een dichotome variabele voor het auditorveranderingsgedrag vanwege de
beschouwde entiteiten.

Er wordt hierbij rekening gehouden met auditorveranderingen die niet klantgeinitieerd
blijken te zijn. Zo wordt er geen klantgeinitieerde auditorverandering genoteerd bij
fusies, overnames en naamsveranderingen van auditkantoren, auditorgeinitieerde
ontslagen en de teloorgang van Arthur Andersen. Eenzelfde besluit werd genomen in
gevallen waar de auditor van het vergelijkingsjaar een vennoot bleek te zijn van de
auditor in het basisjaar. De raadpleging gebeurt aan de hand van de bedrijfsrevisoren
ingeschreven in het openbaar register van het IBR.

@ Graydon nv maakte abstractie van de verklaring met voorbehoud en toelichtende paragraaf.

& De afwezigheid van de afkeurende verklaring in de quotasteekproef is het gevolg van het kleine
aantal, in absolute en relatieve termen, populatie-elementen die dit type verklaring kreeg in
het basisjaar. Om deze leemte op te vullen werd een census uitgevoerd op deze verzameling
ondernemingen. De bestudeerde entiteiten bleken slechte leerlingen te zijn op het gebied van de
(publicatieverplichtingen inzake de) auditorbenoeming. De twee onderzoeksvragen bleven dan
ook onbeantwoord in deze census, temeer omdat er een hoge faillissementskans tussen basis- en
vergelijkingsjaar ontdekt werd.

©  De Referentiedatabank Rechtspersonen is online te consulteren op www.ejustice.just.fgov.be/
tsv/tsvn.htm.
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2.2. RESULTATEN

155. Tabel 5 geeft de verdeling weer van de onderzochte entiteiten naar de twee
beschouwde dichotome variabelen “controleverklaring” en “auditorverandering”:

Tabel 5. Kruistabel “controleverklaring” versus “auditorverandering”

Controleverklaring
Ongunstig Gunstig Totaal
Auditorverandering | Neen 36 159 195
Ja 12 19 31
84 Totaal 48 178 226

Gegeven de nominale schaal (d.i., het niet kunnen ordenen van de variabelwaarden)
wordt afgezien van een variantie-analyse. Door het grote verschil in deelsteekproef-
grootte, en het beperkt aantal waarnemingen in bepaalde cellen van de kruistabel, wordt
ook afgezien van een traditionele chi-kwadraattest. Om bovenstaande redenen opteren
wij voor de Fisher exact test of significance .

Uit de resultaten blijkt dat ondernemingen met een ongunstige verklaring significant
(p=0,013) meer van auditor veranderen dan ondernemingen met een gunstige verklaring.
Het opinion-shopping-motief blijkt dus wel degelijk aanwezig in het auditorverande-
ringsgedrag van de Belgische ondernemingen.

Deze bevinding ligt in lijn met de meeste voorgaande onderzoeken (Crow & Rick, 1982;
KRrisuNAN, 1994; KRiSHNAN & STEPHENS, 1995; KRISHNAN ef al., 1996; VANSTRAELEN,
2003).

BESTAAN VAN OPINION-SHOPPING? — EXISTENCE D’OPINION SHOPPING ?

™ De statistische uitwerking werd uitgevoerd met behulp van Statistical Package for the Social
Sciences (SPSS) (versie 16.0).
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3.1. METHODOLOGIE

156. De onderzoeksvraag of bovenstaand opinion-shopping-gedrag ook succesvol is,
wordt verder getest via volgende onderzoekshypothese:

“Hebben auditorveranderende ondernemingen die een ongunstige verklaring
kregen in het basisjaar meer kans op een gunstigere verklaring in het vergelij-
kingsjaar dan ondernemingen die eveneens een ongunstige verklaring kregen
maar niet veranderden van auditor?”

157. Heeft een klantgeinitieerde auditorverandering (AV=0 voor auditorbehoud; AV=1
voor een verandering van auditor) met andere woorden invloed op de gunstigheid van
de controleverklaring (CV=0 voor ongunstig; CV=1 voor gunstig)? Volgend binair
logistisch regressiemodel ® wordt geschat:

CV;[ = 0(0 + OC[AV;[ T aZFSit T aj’GAit Tt uit

De FiTo®-score (FS), ontwikkeld door het handelsbureau Graydon nv, geeft een indicatie
van de financi€le toestand van een onderneming. Hoe hoger deze score, hoe beter
de financiéle gezondheid van de onderneming. Het omgekeerd verband tussen de
faillissementsstatistiek en de gunstigheid van de controleverklaring doet vermoeden dat
er een positieve relatie bestaat tussen de financi€le gezondheid van de gecontroleerde
onderneming en de gunstigheid van de controleverklaring.

De opname van de grootte van de auditor (GA), gemeten door het onderscheid tussen
BigN en non-BigN, is ingegeven door de gedachtegang van DEANGELO (1981) inzake
het surrogaat van auditkwaliteit.

Het hoger reputatie- en procesrisico kan een grotere auditor ertoe aanzetten minder snel
te buigen voor de wensen van de klant. Indexen ‘i’ en ‘t” wijzen respectievelijk op de
onderneming en de tijd (vergelijkingsjaar 2004).

158. Aangezien men te maken heeft met een regressie waarvan de athankelijke variabele
van kwalitatieve aard (dummy) is, kan men geen beroep doen op een schatting volgens
de methode van de kleinste kwadraten (ordinary least squares) ©.

GusaraTi (2003) geeft drie mogelijke benaderingen aan om een model te ontwikkelen
waarvan de athankelijke variabele dichotoom is:

®  Voor de theoretische opbouw en interpretatic van het regressiemodel werd gesteund op
WELKENHUYSEN-GYBELS en LoosveLpt (2002), Guiarati (2003) en VaN DErR HAEGEN en
BuUNDERVOET (2007).

@ Er is een fundamenteel verschil tussen regressiemodellen met een kwantitatieve afhankelijke
variabele en regressiemodellen met een kwalitatieve afhankelijke variabele. Bij de eerste
soort schat men het gemiddelde van de afhankelijke variabele, gegeven de waarden van de
onafhankelijke variabele(n). In modellen waar de athankelijke variabele kwalitatief is, bestaat
het doel erin de kans te vinden dat een bepaalde gebeurtenis zich voordoet. Vandaar dat
laatstgenoemde modellen vaak “kansmodellen” genoemd worden (Guiarari, 2003).
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1. het lineair kansmodel;
2. het logitmodel; en
3. het probitmodel.

De schatting van het lineair kansmodel levert een aantal problemen op betreffende de
modelhypothesen, namelijk de niet-normaliteit en de heteroskedasticiteit ' van de
storingsterm, het niet kunnen gebruiken van R? als measure of fit en de mogelijkheid
dat de geschatte waarden voor de athankelijke variabele niet tussen nul en één vallen.

Het meest fundamentele probleem betreft echter de veronderstelling dat het marginaal
effect van de athankelijke variabele op de onafthankelijke variabele constant blijft. Om
deze redenen wordt de toepassing van zulk model afgeraden wanneer de athankelijke
variabele dichotoom is.

In tegenstelling tot het lineair kansmodel, garandeert het probit- of logitmodel dat de
geschatte waarden voor de endogene variabele tussen nul en één liggen. Bovendien is
de relatie tussen de athankelijke en de onathankelijke variabele niet-lineair.

Het probitmodel gaat uit van de cumulatieve distributiefunctie daar waar het logirmodel
de logistische distributiefunctie veronderstelt. Indien men een model wenst te ontwikkelen
met een binaire verklaarde variabele en meerdere verklarende variabelen, dient men het
logitmodel uit te breiden naar het binair logistisch regressiemodel. Dit model is aldus
hier van toepassing.

(10 Het probleem van de heteroskedasticiteit kan opgelost worden met behulp van de methode van
de gewogen kleinste kwadraten (weighted least squares). Echter, zelfs bij deze “oplossing” dient
men zich er van te vergewissen dat men over een grote steekproef beschikt. Overigens bestaat het
risico dat de steekproef uitgedund dient te worden aangezien men geen gebruik kan maken van
de observaties wiens geschatte Y-waarden niet in het interval (0,1) liggen.
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3.2. RESULTATEN EN BESPREKING
3.2.1. Algemeen

159. De schatting van het binair logistisch regressiemodel gebeurt met behulp van
SPSS. Om de algehele significantie van het model te testen, doet men beroep op de
chikwadraattoets op alle partiéle regressiecoéfficiénten (. De volgende hypothese
wordt getoetst:

H,:o,=a,=a=0

H,: H,is onjuist

In Tabel 6 vindt men een significantie van 0,5 %, hetgeen lager is dan de aangenomen
o-waarde van 5 %. Op basis van de steekproefgegevens kan men aldus besluiten dat
bovenstaand model significant is.

Tabel 6. Algemene significantie regressiemodel (SPSS)

Omnibus Tests of Model Coefficients
Chi-square df Sig.
Step 1 Step 12,799 3 ,005
Block 12,799 3 ,005
Model 12,799 3 ,005

160. De schatting van het model wordt in Tabel 7 weergegeven (2.

Tabel 7. Schatting regressiemodel met bijhorende significanties (SPSS)

Variabelen Verwacht teken p )/
Constante -3,030 0,011
AV + -0,280 0,505
FS + 6,720 0,002
GA + 0,418 0,161
Volledig model 0,005

Hieruit kan men het geschatte model afleiden:

Logit = — 3,030 — 0,280 AV, + 6,720 FS,+ 0,418 GA, + u,

(D Deze toets komt overeen met de F-toets bij een gewone lineaire regressie.

(12 De goodness of fit, die bij regressiemodellen van deze soort weerspiegeld wordt door de Cox
& SNELL R? en DE NAGELKERKE R, wordt hier niet besproken. De goodness of fit is immers van
secundair belang bij modellen waarbij de verklaarde variabele binair is. De verwachte tekens en
de statistische significantie van de regressiecoéfficiénten zijn van belang (Guiarari, 2003).
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De significantie van de partiéle regressiecoéfficiénten wordt gecontroleerd aan de hand
van de WaLp-toets (¥. De volgende hypothesen worden getoetst:

H,:o =0
J
HI:ajqﬁO

waarbij j de index van de verschillende verklarende variabelen betreft.

Uit Tabel 7 kan men concluderen dat enkel de FiTo®-score significant verschillend
van 0 is. De variabele auditorverandering (AV) heeft geen significante invloed op de
variabele controleverklaring (CV). Een verandering van commissaris heeft bijgevolg
geen betekenisvolle invloed op de (on)gunstigheid van een controleverklaring. Opinion-
shopping-operaties zijn met andere woorden niet succesvol.

3.2.2. Kansanalyses

161. Een verdere interpretatie van het model gebeurt op basis van kansanalyses. Enige
voorafgaandelijke verduidelijking hiertoe: stel dat men de kans wil berekenen dat een
onderneming, die haar auditor vervangt (AV=1) door een BigN-auditor (GA=0), een
gunstige controleverklaring verkrijgt van deze opvolgende auditor in 2004 (CV=1),
rekening houdend met een FiTo®-score van 0,500 in 2004 (FS=0,500), dan bekomt
men een Jogitwaarde van 0,050:

Logit = —3,030—-0,280 * 1+ 6,720 * 0,500 + 0,418 * 0
= 0,050

Deze logitwaarde heeft op zich geen waarde, maar met behulp van volgende berekening
bekomt men de kans:

elog it
PCV=1) ==
_ elog it

1 + elogit

=51,25%

De kans dat een onderneming, die haar auditor vervangt door een BigN-auditor, een
gunstige controleverklaring verkrijgt van deze opvolgende auditor in 2004, rekening
houdend met een FiTo®-score van 0,500 in 2004, bedraagt bijgevolg 51,25 %.

162. In Tabellen 8 en 9 vindt men een overzicht terug van de kansen op een gunstige
verklaring voor ondernemingen met een FS-waarde van respectievelijk 0,400 en 0,600
en dit voor alternerende waarden van variabelen ‘auditorverandering (AV)’ en ‘grootte
auditor (GA)’.

(13 Deze toets komt overeen met de t-toets bij een gewone lineaire regressie.
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Tabel 8. Kans (%) op een gunstige verklaring bij FiTo®-score van 0,400

FS=0,400
S AV
S,; GA Geen verandering Verandering
S
[ .
E BigN 41,53 34,93
Non-BigN 51,90 44,92

AV = Auditorverandering; FS = FiTo®-score; GA = Grootte auditor

Tabel 9. Kans (%) op een gunstige verklaring bij FiTo®-score van 0,600

FS=0,600
S AV
3 GA Geen verandering Verandering
S
[ .
E BigN 73,15 67,30
Non-BigN 80,53 75,77

AV = Auditorverandering; FS = FiTo®-score; GA = Grootte auditor

163. Een vergelijking van de kansen uit Tabellen 8 en 9 levert interessante vaststellingen
op.

Ten eerste blijkt dat een onderneming die haar commissaris behoudt een grotere kans
heeft op een gunstige verklaring dan een onderneming die van commissaris verandert,
ceteris paribus. Dit wijst mogelijk op een verhoogd auditorscepticisme dat aan de dag
wordt gelegd tijdens de controleopdracht bij een nieuwe klant.

Daarnaast blijkt ook dat een BigN-commissaris minder geneigd is om een gunstige
verklaring uit te vaardigen, ceferis paribus, hetgeen een bekrachtiging is van de product-
differentiatie tussen grote en kleinere auditors.

Ten slotte blijkt ook dat de FiTo®-score, als maat voor de financi€le gezondheid van
de onderneming, recht evenredig is met de kans op een gunstige verklaring, ceteris
paribus. Hoe hoger de FiTo®-score en dus hoe beter de financiéle toestand van de
onderneming, hoe groter de kans dat de commissaris een gunstige verklaring uitvaardigt,
ceteris paribus.
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164. De bezorgdheid van regelgevers deed het debat rond opinion-shopping reeds enkele
malen oplaaien. Zowel de geloofwaardigheid van de jaarrekening als het auditberoep
staan immers op het spel. Het hoofddoel van deze studie bestond erin om het bestaan
en het succes van externe opinion-shopping op de Belgische auditmarkt na te gaan.

165. In een eerste deel werd de relevante Belgische wetgeving inzake het commissaris-
mandaat en de controleverklaringen toegelicht. Uit de conclusies van dit deel (¢f. supra,
nrs. 43-45) blijkt duidelijk dat de Belgische regelgever een actief beleid voert om
opinion-shopping-gedrag tegen te gaan. Zo is er sprake van een verplicht auditorbehoud,
met een wettelijke benoemingstermijn van drie jaar, waarbij de commissaris behoudens
wettige redenen niet voortijdig kan ontslagen worden door de gecontroleerde entiteit.

Meningsverschillen betreffende een boekhoudkundige verwerking of een controlepro-
cedure kunnen alvast in geen geval aanzien worden als een wettige ontslagreden. De
beweegredenen voor een voortijdig ontslag dienen ook verplicht te worden meegedeeld
aan de Hoge Raad voor de Economische Beroepen (HREB) en er wordt een verplichte
communicatie opgelegd tussen de nieuwe commissaris en zijn confrater-voorganger.
Bovendien wordt bij de aanstellingsprocedure — althans bij beursgenoteerde onderne-
mingen — het auditcomité betrokken.

166. Uit een onderzoek van de bestaande literatuur over opinion-shopping in deel 2
blijkt, dat hoewel de meeste van deze — overwegend Angelsaksische — studies het bestaan
van opinion-shopping bevestigen, er geen eenduidige conclusie bestaat over het succes
ervan. Naast een verschil in gehanteerde methoden, kan ook het economisch-ethisch
dilemma waar auditors mee worden geconfronteerd hier een verklaring voor bieden.

De richting en de mate waarin strategische overwegingen meespelen, beinvloeden
uiteindelijk ook de mate van auditorconservatisme en aldus het mogelijke bestaan en
succes van opinion-shopping.

167. De empirische studie in deel 3 toetst twee onderzoeksvragen.

168. In eerste instantic werd nagegaan of opinion-shopping wel degelijk aanwezig is
in de Belgische auditmarkt. Hiertoe werd uit de volledige populatie van gecontroleerde
ondernemingen op de Belgische auditmarkt een (quota)steekproef van 250 onderne-
mingen getrokken.

Voor deze ondernemingen werd via de FISHER exact test of significance nagegaan of een
auditorverandering significant meer voorkomt bij ondernemingen die een ongunstige
verklaring kregen dan bij ondernemingen die een gunstige verklaring ontvingen. Het
antwoord was positief, waardoor het bestaan van opinion-shopping in de Belgische
auditmarkt werd bevestigd. Blijkbaar geloven de gecontroleerde ondernemingen, al
dan niet na interne onderhandeling, nog steeds in de slaagkansen van een externe
opinion-shopping-operatie.
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169. Om na te gaan of bovenstaand opinion-shopping-gedrag ook succesvol is, werd via
een binair logistisch regressiemodel nagegaan of de auditorveranderende ondernemingen
die een ongunstige verklaring kregen meer kans hadden op een gunstige verklaring dan
ondernemingen die eveneens een ongunstige verklaring kregen maar niet veranderden
van auditor. Het antwoord op deze onderzoeksvraag was negatief en leidt ertoe te
besluiten dat opinion-shopping-operaties in de Belgische auditmarkt niet succesvol zijn.

Bijkomende kansanalyses wijzen er zelfs op dat een onderneming die haar commissaris
behoudt, een grotere kans heeft op een gunstige verklaring dan een onderneming die
van commissaris verandert, ceferis paribus. Dit kan mogelijk wijzen op een verhoogd
scepticisme dat de auditor aan de dag legt tijdens de controleopdracht bij een nicuwe
klant. Dit wordt wellicht mee in de hand wordt gewerkt door het verplicht contact van
de nieuwe commissaris met zijn confrater-voorganger.

170. Met enige voorzichtigheid, gelet op de beperkte steekproef, kan worden samengevat
dat opinion-shopping voor de Belgische auditmarkt eerder een illusie dan realiteit is.
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