
Het is '4 januari 2°°4. NRCHandelsblad

brengt het nieuws dat het NIVRA pleitvoor

terugkeer nettowinst. In een periode van eco-

nomische stagnatie .is dat een sympathiek

pleidooi: weer eens winst maken. Maar zo

heeft het N IVRA het niet bedoeld.

Het Koninklijk NIVRA keert zien meehet pleidooi voor
nettowinst tegen andere winstbegrippen als ebitda (earnings
befote interest, taxes, depreciation and amortisation) en ebita.
Ook ebitae (earnings before interest, taxes, amoftisat1on and
exceptional operating items) wordt genoemd. "Voor de
beroepsorganisatie van accountants Nivra zijn dit soort ver-
hullende winstbegrippen een doorn in bet oog. pe organisatie
pleit daarom voor de wedergeboorte van het.klassieke winstbe-
grip: de nettowinst". De redactie van NRC Handelsblad heeft
hoogleraar externe verslaggeving Henk Langendijk van de Uni-
versiteit van.Amsterdam naar mening gevraagd:. "Het is
naruurlijk boerenbedrog al die verschillende winstbegrippen".

Het pleidooi van het Nivra leidt mij tot tenminste drie
vragen:. Was de klassieke nettowinst niet verhullend?. Is terugkeer naar de klassieke nettowinst mogelijk?. Is ebitda verhullend?

Ik herinner mij dat prof. Drs. G.G.M. Bak RA al weer een
aantal jaren geleden winst definieerde als de uitkomst van een
berekening (Koers op marktwaarde; redactie] .G. Groeneveld).
De berekening van periodewinst heeft in het algemeen twee vor-
men die wezenlijk tot dezelfde uitkomst zouden moeten leiden:. Winst = Opbrengsten - Kosten. Winst e=/EigehVenrlOgël1per einde van de periode - Eigen

vermogen per begin van de periode. In deze opvatting
wordt winst 'all indusive' bepaald, hetgeen allerminst van-
zelfsprekend is. Daarom nu terug.naarde eerste
genoemde formule.
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Per periode zijn opbrengsten niet gelijk te stellen aan ont-
vangsten; kosten zijn niet gelijk te stellen aan uitgaven.
Winst is dus niet gelijk aan de hoeveelheid geld die is ver-
diend. Vetschillen tussen winst en geld worden bijvoorbeeld
gevormd door betalingen en ontvangsten in de vermogens-
sfeer: aflossingen, emissie-opbrengsten e.d.. Andere verschil-
len worden veroorzaakt door afschrijvingen, afschrijvingster-
mijnen, -systemen en veronderstelde restwaarden. Weer andere
door mutaties in voorzieningen. Gebeurtenissen voor of na
balansdarum kunnen roet in de te verteren winst gooien.
Realisatie is niet altijd eenduidig en voorzichtigheid kan in
gradaties worden toegepast. Waarderingsgrondslagen bieden
enige vrijheid. Het zijn enkele grepen uit meer mogelijk-
heden om invloed uit te oefenen op de uitkomst van de
klassieke nettowinst die vaak is geflatteerd al was het maar
door de bij telling van de kosten van het geïnvesteerde eigen
vermogen,

Elke keuze die ten aanzien van een mogelijke variabele
wordt gemaakt, leidt tot een andere uitkomst. Uit!j;pmsten
van verschillende ondernemingen kunnen dus niet zomaar
met elkaar worden vergeleken. Dat begrijpen (bijna?) alle
betrokkenen. Toelichtingen moeten worden geanalyseerd.
Ratio's geven betekenis aan getallen en bedragen die zelfstan-
dig weinig waarde hebben. Bij de interpretatie ervan blijft
het oppassen met het gebruik van vuistregels en marketcom-
parables, maar als eerste referentie kunnen ze enig houvast
bieden. Per regio, per branche en per type van bedrijvigheid
zal onderscheid moeten worden gemaakt. Dit alles in aan-
merking nemende, hebben zelfs verstokte 'bottornliners' aan
alleen klassieke nettowinst niet voldoende. Voor het 'lezen' en
beoordelen van ook klassieke nettowinst moet een heleboel

moeite worden gedaan. Ook klassieke nettowinst geeft haar
geheimen niet eenvoudig prijs.

Terugkeer naar klassieke nettowinst zweemt naar nostalgie.
Alsof er vroeger maar één winstbegrip was: een pré-Babylo-
nische situatie waarin ieder de ander verstond. De werkelijkheid
is dat regelgevende instanties al gedurende decennia bezig
zijn om te harmoniseren en te uniformeren. Wie herinnert
zich niet de discussies over winst en schijnwinst; inflation
accounting; substantialisme; financieringscorrecties; instand-
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