Schrijvend in Het Financieele Dagblad (HFD)
van 4 augustus 2001 over de winstrecessie stelt
Bruno de Haas vast dat Amerikaanse bedrijven dit
jaar minder winst maken dan vorig jaar “Het
Amerikaanse winstprofiel oogt nog dramatischer
als de eenmalige tegenvallers en afschrijvingen
worden meegenomen ... Vooral in de glasvezel-
sector ontstaan dan groteske bedrijfsresultaten.
Nortel Networks, de grootste fabrikant van appa-
ratuur om gegevens te verzenden, heeft in korte
tijd $ 14 mrd aan 'goodwill’ afgeschreven die het

betaalde bij de overname van vier bedrijven ".

‘Grovesk”, dat wil zepgen: bunensporig, besporeelijk, eer
wonderlijke soms belacheliflee indruk makend. Dac is nog eens
iecs anders dan duidelijk, systemarisch en gercouw, zonls BW 2
Ticel 9 vereist. [s her dus bespottelijk om eenmalige regenval
lers in de bedrijfsresulraten mee e nemen en zou das niec 1n
avergenstemming zijn met de wettelijke vereiscen? Of bedoelt
de Haas onclerscheid re maken tussen bedrijfsresulcaar en

ondernemingsresaleaac? In dar geval zou hee hem sleches gaan
om de rubricering van de cenmalige regenvallers en zou de
hd'i_]’.li'lTTt‘l!ikl'.t‘l(l Zijn .'5-\'.'1:~:'|'LI: Eut -L|E 1-_|k.|.||s|_-'rj||,A L‘:.j;l['\.'.;]ll
ergens an het bedrijfsresuleaat. We zouden dan moeten gaan
oplerren wells resulraar mer winst words bedoeld. Wier wonr
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nostalgisch aver vroeger toen winst nog winsc was: Inderdaad

niets schrijit Barcjens (HED,

worden de bedoelingen cegenwoordig vask gespecificeerd aan
e hand van ebit (eamings before incerest and raxes) en ebieda

Goodwill en impairment

K(r)anttekening

Drs. 1.G. Groeneveld RA BV

{earnings before interest, taxes, depreciarion and amorcisation),

Door al die bomen zou volgens Bartjens de belegger her bos
fuee meer zien. Bn — zo schrijft hij — “her i3 masr de vraag of
Weel nieuwe accountantsregels, zoals sommigen willen, eon

oplossing bBieden”.

Winse kon winse zijn omedat buitengewone resultaren zich
dlechts incidentee] terzijde van her bedrijfsresulrase mani-
festeerden; omdar de oncemnemingen vooral mer eigen vermao-
gen werden pefinancierd; omdar bedrijven in de familie ble-
ven, Mer op deze terreinen een oenemende dynamiek kaon dar
ene winstcijfer inderdand 20 complex worden dat dic coc boc-
com-liner niet altijd meer voldesd. Juise in die sinmaties -
Waanvan mer N gerinst e IThitgs wirden aangenomen dac ral|
tegenwoordrg veelvaldig voorkomen - zou het “grotesk™ kun-
nen zijn o asn de cradice vast e houden.

Metr her recence voorschritt om beraalde goodwill ce acti-
veren en de afschrijvingen hierop vervolgens ten laste van de
winst te brengen is hee belang van her onderscheid tussen ebie
en ebitda roegenomen, zeker voor de ondernemingen die mer
enipe repelmaar relevante bedragen aan giadwill becalen. En
i televance bedragen aan goodwill worden beraald — als aan-
wulling op wat de Hass noeme “de “redelijke waarde' die het
overgenomen bedrajf beefe op grond van zijn nete bezitein-
gen [een synanieny voor ineringieke waarde?) - wordt vanzelfs
sprekender inm een zich oncwikkelende diensten-sconomiee
waarin de necro-bezittingen van de ondernemingen naar de
aard van her productieproces vaak een ondergeschikte plaats
LM e,

Figuor 1 maake dusclelijk hoe de financiéls verslaggeving-
praktijk er met betrckking ror goodwill gewoonlijl witzag, Bi;
overncming van een onderneming op tijdstip tm (= in de loop
wan het jaack werd goodwill beraald cen bedrage van het lijn-
stk cd. Dir bedrag werd dan cechrscreeks cen lasee van her al
eerder gevormde eigen vermaogen gebrache (in fizour 1 aange-
geven als beginvermaogen al sanwezig op cijdscip ch), Vanaf hee
cipdstip om kon de winse van dé overgenomen onderneming -
wunrvoor de goodwill was beraald - aan her resultane worden
roecgevocgd, The ‘eigen’ wanst (lijostuk be) kon zo mer her lijns

stuk ab worden verhoogd or ac. Winse als verschil - tussen
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VENTHIgEN
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Figuur 1: Trchoonele bepaling van vermogen en winsc
met berrekking ror goodwill
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Figuur 2a: Gelewdeligke afschrijving van geodwill ren lasre
van het vermogen
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Figuur 2b: Geleidelijke afschrijping van goodwill cen laste
viim her pesulraae

eindvermogen en begiavermogen zou: suggereren dar op tijd-
srip te 4= einde wvan her boekjaar) her eindvermogen een
ormvittg e zou hebben, Inowerkelijkheid bedroeg her vermos
e op dar moment echrer sleches ae — od. Na winstverdeling
wou — bip 1005 ingehouden winst - her beginvermogen voor
her volgende boekjasr op dar lagere niveau liggen. Was dar
oiet “protesk!?
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Figuur Z laar de effeccen van de nicuwe regeling zien.
WVanaf het moment van overname worde de betaalde goodwill
geleidelifk afgescheeven, In fizune 2 nog ten laste van het
eigen vermogen; in figuur 2b ren lasce van her resulcaar
FZichthear is dat naar verwachring de OVECHENDITIET WSt winl =
doende roimte biedr voor afschrijving van goodwill. Die ruim-
e heeft diverse oorzaken. In principe is de goodwill berekend
inclusief een vergoeding voor risico en onzekerheid. Bovendien
is de goodwill beperkr tor cverwinst. Tenslotee zal de projs
(beeaalde goodwill) lager zijn dan de wasrde die de koper azn
de door hem verwachre overwinsc toekenc. Hierbiy is ver-
onderseeld dac de afschrijvingstermijn min of meer perallel
loopt aan de prognoseperiade die bij de winsoverwachring als

witgangspunt 15 genomen. Figuar 2 15 hierop gebaseerd.

Uic figuur 2b blijlke ook dac met de recence regeling coch
weer winstbepaling door vermogens-—vergelijking  mowelijk
isjdee vermogensmucacie is weer onder de winst gerubricesrd.
Het begmvermogen blyfr aanwezg omdae cegenover de beta-
ling van de goodwill de activering daatvan het vetmogen op
her oude niveau lzar. Her wil zeggen dar cegenover alle mis-
noegen over sterk aangetaste winsten een robunst eigen vers
mogen sraar. In rermen van rencabiliteicsracio’s kan dic verve-
lend zijn. Maar in termen van zekerheid (bufferfuncrel mag
dir pier over her hoofd worden gezien,

De Haas wijst op nog een bijkomend effece. US Gaap
(Generally  Accepred Accounring Principles) verplichten
Amerikaanse ondernemingen “vanaf 2002 om de goodwill op
hun balans af re schepven als markromstandigheden (zoals cen
recessic} of bedrijfsomstandigheden {zoals her sloiren van cen
beclrijfsonderdeel) daarrce asnleiding geven. Duarmee komi
een einde aan her conoroversi#le regime wearin bedrijven zolke
roodwill over een periods van maximaal veertig jaar mochten
afschrijven”™. Die laacste conclusie deel ik niec zonder meer.
Wel kan gelewdeliphe afschrijving inderdaad door interne en
externe oncwikkelingen worden afgebroken, namelijk op het
moment dar moct worden verondersceld dar de investering
nict zal worden terugverdiend. Manr dan goat her om impair-
ment-verhoodingen die niee exclosiel wooe gondwill gelden.
Her zou vreemd wijn als hierop voor goodwill een uitzondering
werd gemaak,

Waar maken we ons druk over? Ook volgens de Hoas "kij-
ken andlisten naar rockomstige kasscromen, Die veranderen
geen jota door cen pennenstreck in de balans™. Dar ben ik mee
hem eens. maar hee 15 geen reden tor relativering, MNaast econo-
mie heeft accounning haar esgen veranrwoordelijkheidsgebisd.
Dar etonomie om andere benaderingen vraage, is geen reden
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