DE TOEGEPASTE WAARDERINGSMETHODEN VAN DUURZAME
it
door Drs. A. N. de Bruin

De.door de onde nemmg toe te asien waardenng ethode van duutr]zame
ﬁa' a IS N0 ste seen ontr VErSIee pth Deber seconomische t eore
eeft tot 0 geen een me P ver oewel de li
catles van ommlge uteurs deze inaruk we wek HeJ 15 niet de bed g
van dit artikel Inte r%)aan %)de theoreﬂsche chtergronden van versch| Ien
waa (nlenn%smethode I een overzicht pieromtrent zie E g
rea m% ert voor de Accountantsdag 1967.1) Verge een me e
oe eelheid literatuur omtrent Bth orLe va ewaadenn sta cter
Eec fs 7¢ eTrwemlg rnatenaa ter peschy mﬂ] nb nt em e t

et bedrijfsleven geb anteerde metho en 1 bliceerd 1e
reiutate ane Rerkt 8nderﬁoe e) Ite tld Iat vermeld
R aar Ene iffers van een door hem Verricht o erzoe oor het co

onise Instituut aan de Vr“e Universiteit 1s onfangs eenn( erz0e u|t
A Litko

VOoer een %roter %anta Efiernemmgen omvatte.” De msten van

onderzoek wortlen In dit artikel weergegeven.

Opzet van het onde r

Het asism tenaa e nd tde Jatarv rslage van aII ondernemingen waar-

van eaan e amsee ct nbeu enoteerd

\(/Yaren in d ustrie en |versen eze lm waren
tIn tot a nvs orzover et boekjaar samen met et alen er

Jaar Wer (igaan va e Aaarvers gn ép r ulpmo ge OVerige
f e]rd garver3a8gg(e en OVEr h mrem | en e eno&

I%fe moment van arsluiten van et on erzoe

waren norq met a desbet nde aarversa en verschenen; ver er mo g
gen aanta fondsen |ten b schouw eate wor en, voo me|
e ame a tiva ver eze

alanse eeno vrijwel geen
redenenrn Hrogeg het uite |JndeI|J verw rkte aanta Jaarvers gen 259 STUKS.

{oor" e 'f'Ca"’ezesyi/FaE"‘ws3n»£rh3gvn de d urzamﬁnactlva werden vier cate-

rleén on ersc lden, volgen %{n taan e Inde
e aCT I e vaststel ng van de afschrijvingen

etﬁo de I: a%rdenng ge ungaa

1S.vdn
Methode II: Vga 3 mlge van de ac VJI%% basis van de ungaa 8“]8 echter
onder aftrek van extra afs rjvingen boven tie P "0asIS van
de uitgaafprijs.
1) R. Bur [Egert Bedn fseconomlsch aanvaardbare grondslagen voor de gepubliceerde jaarrekening”.

De accountant, sep
%éﬁl\/{] Or%e aaITe Betrouwg Eee in egepubllc?erde Jaarrekenlﬂg .ESB, 1965, Hna99l 993,

e Jaarverslaggeving ven Naamloze Vennootschappen™. De accountant januarl
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Methode I1I:  Waardering van de actlva Fung \}3“{
Er vinden w xtra. afschrijyingen p daats ot.op Ver-
|n swaar asIg L doc wor en niet N min er|n1g
e%ract op e activa maar gecredneerd 0p een passie

Methode 1V %o@?ng van de activa en va dIstellmg van de afschrijvingen
0p Dasis van de vervangingswaarde
Tevens erd nage an welke ondernemingen behalve de .netto duurza
ct va g nde activa na aftrgﬁ \ﬁ daeafsc njvmgen% ooﬁﬂ]
van ruto uyrzam act|v en I B ns of In
toe |c t| ﬁ e metho en!< ﬁn II |s % edrag van uurzame
activa gellk orspronkelijke aanscha

aaHg ? IngsWaard v(a (S guurzame
activa, ? an (e Vervangingswaarce van de duurzame activa
zonder aftrek van afschrijvingen.

LIRS S I D e e o
B WIjze van e dera chrijvinge nnlto met eIo II
toe ast Wwe eevaIen von e|n I|n |agts 0 van inter-
ellk 8%’%3 e“ee”aa'??eeﬁe i e%%’%%e“'metnaaa i i
li<a| wtafevv% e\llngno weere Ven ver eﬂn
kele ond erne Ingen we[den ver en toegepas vo
dlve ecate orieén duurzdme activa. Ine vond an aats bij de methode
gevolgd Voot de categorie met het hoogste bedrag aan nétto dutzame activa

abasls van d

uu

e indeling in braches en gpootte

enﬁm e na te gaan of er verband besAaaE ssen de toe% ﬂas(!e waarderings
meJoeen e aard en omy n% van frve werden ae onderzoc te
ondernemingen onderverdeel een aantal branches en grootte-klassen. De
ranche Ind Imgi omvat %e volgende 8 groepen

etaal- en electrotechnische Industrie

emische en Emaceunsc e Inqustrie.

onsunvptle en farmace t|sche |n Ustrie.

extiel- en confectie jndustrie,

annem smue en bouwmaterialenindustri.t.A  ~

tne ru kerijen en uitgeverijen,
sondernemm en.

Vderfen ferk gediversificeede one ey

ndelen van sommige, sterk gediversificeerde ondernemingen leverde in
eneke‘e %evallennkeuze ggle en. gDeze zww i?an onder eBracntgm deYJ nche
Waarin ZIj naar onze mening het grootste deel van hun activiterten verrichten.

Ten aanzien van de mdehng naar grootte van de bedrHven 0est een ketﬂ)ze
%an worﬁien ssen de drie qr gtheden die voor alle on ernerp
end zijn, nl. bedrag van de netto duurzame activa, gestort aandelen apltaal
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en totale balanstelling. Voor het %nderhawsqe doel kwam_ons egn mdeImIg
volgens eerségenoe e roothe|d OSmee uIst voor, Dg freguentleve

de 9van ene ? ‘1 e omva %der nett(? urzam acéwa
toont een uitermate Si (i Teneinde toch, een redel e1nta onder-
lasse te bereiken, IS onderstaande “ineling gehan-

nemdngen per grootte-
Bedra der netto duurzame activa:

0g B ?Ijoen gum
M’éer dah ;5 miljoen gulden
Bedacht moet hlerbu wel worden dat de evolgde waardermgsmethode mede
emR/e inv]oed eet het §u liceerde bﬁ rag van de metto uurz me

Sig I]eomv en samenstelling der duurzame activa, le 'éj
mtode II tot eén grenettwareﬂandg ethoden | en ldl ethode

ntege ot e oere Indjen altnans e ervan agrde boven e
aans&?\magrdgﬁ e In taﬁ) 11 vermelde g j{é’ﬁﬂ %e dragen der
uurzame act|vag Ven |entengevo ge een iets verteKend beeld

Totaal resultaten

De tabellen 1 en deven de uitkomsten voor het totaal van de 259 onder-
zochte jaarverslagen.

Tabel 1 Alle onderzochte ondernemingen, absolute aantallen

Netto

duurzame waarderingsmethode ot
acflva In ]
min.gids. | | If IV Totaal |n0 %
0-10 100 21 2 g8 156 602
10-25 16 10 9 8 43 166
25-15 12 1 1 11 3 143
> 75 3 3 5 12 23 89
Totaal 131 47 42 39 259 100
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Tabel 2 Alle onderzochte ondernemingen in procenten

tlt\lluetgtrgame waarderingsmethode

e 0 m N Tot
0-10 04,1 173 135 51 100
10-25 32 - 233 20,9 18,6 100
5-15 324 189 189 298 100
> T 13,0 130 217 52,2 100
Totaal 50,6 181 16,2 15,0 100

g S KT L R émﬁ SheTen.
o ed ge toe assm van e \ervangin swaarde me vindt dad en-
| ep ats, nl. door 39 bedri ven |tma 50A1vanh

aa aant etu senliggende met t methode

van het totale

|ets meer gevolg te Wor en, ni."door resp. 1 M)tegen 16

Beschoywin
een neeli angeraﬂe( Fd B de ma t]a rote roe van reIat Ine onger-
P ngen in d asse qujcen an ne 0 uu%zame activa,
aceenk3 kero meth e | nl. 64%/0 en slechts 5,1% voor
etho | en mete edraq aan uurz me activa
en gu en kt UI et om H}r O(a voor
met ode I te en 2% Voor me odd n tota "duide Jk een
samenh an tussen mvang v%n uurzame activa en éoegeﬂas(! Waar-
derm Sme hoe De kelnste bedrijven passen In meer ernle| dp
Naar ate de Dedrifs roottFe toenegmt vinden achtereenvo v?/e e met e
I enILmeer Aoe assl [%] Hg e zeer grote berijven rdtme]thoe
vee Hteer Uerver IQ/? va(ri e resu ﬁen per bran etoorht
[)e enjn g met e soms H eine. aanta g [per groep, voor alle
ranches een beeld in overeenstemming met deze tendentle

uitkomsten er rootte klasse toont echt ngedeelteégk

Branche resulta
De t eITentSttm 10 ggven He uitkomsten gfer branche. Gezien de bepeg<
aané en In spmmige “branches IS er van dfgezien een procentuele onde
vergeling van de uitkomsten te geven.
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Tabel 3. A, Metaal- en electrotechnische industrie, absolute aantallen

Netto

duurzame

acfiva |
tingds.
0-10
10-25
25-75
> T
Totaal

in %

Tabel 4.

Netto
duurzame

aC IVB] (Q

0-10
10-25
25-15
> 15

Totaal

in %

waarderingsmethode

26 2
1 1
2 2
1 0
30 5
492 82

Totaal
0N Towal ind

4 5 31 606
4 5 1 181
2 2 § 131
0 4 5 8,2

10 16 6l 100
164 262 100

B.  Chemische enfarmaceutische industrie, absolute aantallen

waarderingsmethode

4 2

0 0

1 0

0 0

5 2
312 125

Totaal
0 N Towal indk

0 0 6 315
1 0 1 6,3
0 4 5 312
2 2 4 250

3 6 16 100

18,7 375 100
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Tabel 5.

Netto

duurzame
activa, (ﬁ”
min.gics.

0-10
10-25
25-15
> 15

Totaal

in %

Tabel 6.

Netto
duurzame
acfiva In
min.gids.

0-10
10-25
25-15
> 15

Totaal

in %
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O = 0o o

12

40,0

OOI\J':

13

43,3

waarderingsmethode

I If

3 2

3 0

1 1

2 0

9 3
300 100

waarderingsmethode
I I
6 3
2 0
0 0
0 0
8 3
267 100

\%

LW LWL O O

6

20,0

\%

2
1
2
1

6

20,0

Totaal

10
6
9
5

30
100

D. Textiel- en confectie-industrie, absolute aantallen

Totaal

22
5
2
1

30
100

Totag
In %

C. Consumptie- en genotmiddelenindustrie, absolute aantallen

333
20,0
30,0
16,7

100

%otg/gl

133
16,7
6,7
3,3

100



Tabel 7. E Aarmemingsmijen en houwmaterialenindustrie, absolute aantaller

Netto

duurzame waarderingsmethode I
actIva In otaa
ok o v Toml R
0-10 5 5 2 1 13 12,2
10-25 0 0 0 0 0 0
25-75 2 3 0 0 5 218
> 75 0 0 0 0 0 0
Totaal 1 8 2 1 18 100
in % B9 M4 11 56 100

Tabel 8 F. Papierindustrie, drukkerijen en uitgeverijen, absolute aantallen

é\lgel;\trlga,me waarderingsmethode N

nglds o N To )
0-10 3 1 1 0 h 312
10-25 2 2 1 1 6 375
25-75 0 1 1 0 2 125
> 75 0 1 1 1 3 188
Totaal 5 5 4 2 16 100
in % 312 312 25,0 125 100
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Tabel 9. G Handel, ahsolute aantallen

Netto
duurzame
aclnva In
min.gics.

0-10
10-25

25-15
> 15

Totaal
in %

Tabel 10.

Netto
duurzame
acfiva |
min.gids.

0-10
10-25
25-15

> 15

Totaal
in %
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waarderingsmethode
Totagl
| | Il IV Totaal in%
2 6 3 0 3B 19,1
3 1 2 0 6 125
2 0 1 0 3 6,3
0 0 1 0 1 21

34 ! ! 0 48 100
08 146 146 0 100

H  Diversen, absolute aantallen

waarderingsmethode
Totagl
I | Il IV Totaal In%
17 2 6 0 25 62,5
5 1 1 1 8 20,0
1 0 2 0 3 15
2 0 1 1 4 10,0

25 3 10 2 40 100
62,5 5 250 50 100

*) excl. Philips en Hoogovens: 25,3 milj. duurzame activaen
9,0 milj. geplaatst aandelenkapitaal

) excl. AKU en KZO 1412 mi_I[j. duurzame activaen
10.2 mil]. geplaatst aandelenkapitaal

3) excl. Untlever : 324 mi_Iri. duurzame activaen
13.2 mil). geplaatst aandelenkapitaal



Uit deze resultaten blijkt dat er ruwwe twee In fe onderscheiden.
Enerzl (Ts de (g)ranchesjﬁb 7m D, omyat ende g eer% rieksmatige onder-
égn anderzi|ds de ranches EtimH

nemin
g eerste 8 0ep Varieert het percentage van de bedrij dven dat voIIedlg de
VeIV gmgswaarehanteert tUssen de 20,0°en %7 %. Bij etweee [oe

It percefitage beduidend lager, nl. fussen [ 9
getaﬁfermg an de versc |IIengtussenA Branc es raaHpIege men(? Qﬂ
El e toegepaste waarderi smethode gverden in dit ?(nderzoek 00K en-
e a0 59‘) [

Tekeniia of n G (et va%nhg\tleéarv fjeg%aﬁat e v 5 o

vermeJI%aJ n. Tab 11 geeft een overzicnt tkomsten.
Tabel 11, Overzicht aantallen onderzochte ondernemingen

aantal 8em e- gem be- vermeldm bedo[
onder- dra raq ruto
branche Z0chte e atst uur-  omzet
onderne- uurzame andelen-  zame
mingen ac | R actl
mngds min.glds.
aant V'V aant

A Metaal- en electro-
Bhshe Mue 6 1029 03) 4B 55

B. Chem| che en farma-

ceutlsceeln ustrie 16 21732) 3302 53 45
C. Consumptie-en genot-

iddelehindustne N 18103) 625 517 9 %0

mid ndustr
D. Textiel- en confec-

Jot N U9 19 51 70
E. Aannemings ﬁen g

ouwmatertalen in 18 13,0 6,0 739 1 6l
F. Paﬁ&rmdustne
erijen en uit-
geverije 16 36,2 142 425 638
G. Handel 48 8,7 64 4 8 3 6
H. Diversen 40 218 8,0 1230 10 25
Totaal 259 710 211 66 255 65 25,1
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t blij l}t dat s %hts een \wart van het toé | aantal ogdernenamgen in de

aans %toe H Zq mgmaatv?{] e rutowaar evin uurzame
activa. 3 dz e verschillen niet urtzonderlijk groot, met als
u|tzonder|n %roep Handel,

Ten aanzien Van de vermeld| van eom et springt de roeR Aanne-
mmgsm en en bouwmatenaemn stne uuLe( nar varen, 1 van de
%8 ndremmgn ee |n ormatie verstr &< emicde eovera
edrijven d%i even 0 /0 met aI he esuter eveneens e
ﬂlroe d|e nvan t owe er ee ze ere corre tie aanwezig Is

Kermel rutowaare er ct|va en de omzet, |s dit
verep och niet rqroot Van e I tof aa 660 ernemin eb d|e e bruto-
waarde geven zijn e 28, oftewel 42%, die tevens eomzetpqi iceren.

IQt merkmg
t dit onderzoek b ukt] dat in de prﬁ“‘\m van het Neder Jan se bedrijfsleven
Yervanﬂm swaarge als basis voor net ard§ren \@n uurzam gtwa
let a emeeig ?%epgst wordt. Bovendien moet nor% acht
oie dat dit onderzoek allegn de ter beurze genoteerde ondernemingen

beslo
eot aanrl emeli Ak dat hif. de - o,n aantal verrewe overheerBen.de doc
Hem| dei vee E](e Inere - oveg He on ernemm en, waa e“'&? 0p basis van de
Istorische uitgaafprijs relatief o veel meer toepassing vin

In het ﬂ]enoemdg onderzoek van Fop[pe bleek 16%.van het totaal aangal
nderne mgen e.vervan n]%swaerde F Egassn i dit gnderzoek 15%.
eze. er(ien es zjjn ni de maal verge { ﬁpdason erzo %1
emiddeld rtere ernenim en o vate H t onderzoek. Er
no.l ede r wel Uit geconcludgerd worden et recente verleden
een qu EIJ e VErsG |vmgen In %e toege aste waar ermgsmetho e ten
Unste van g€ vervangingswadrde hebben plaatsgevonden.
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