APB OPINIONS NO. 1 NVER
NO. 15 ,WINST PE AANDEE

door C. de Reus

In 1969 zijn_door de countln Principles Boar @PBJ van het American
Infn ute )(Cean led Pu cAc untants twee Oinm qae\’(fo elejnuqe

bea nderwe en_bevatten. De tite
Aa 5”\]/% o onvertlge ebé anng Dept with gﬁoc Purchase Warrants”
en de titel van Opinion No. 15 lul arnings per snare”.

'EFIBLES EN

1 Opinion npo. 14 _Conyertibjes’

Deze Ogmlon ehanJe[t ecomptabele verwerking van converteer eﬁre ohli-
atles en van.obligaties, qie met Wflrra ts voor hef kopen van ?Sn 8en éldn
|tq ?even 9Zé%ye angt eparagra en en9van pinion No. mninds

In ge Veremgde taten van Amerika komt] naast de - ook hlert Jande
bekende - conv ree] are qbl] r%;atle enln% P enlnﬂsv%(rn)voor ghet
\e\ean\r/grr]?ere cetenbe aamd 1S I een afzonderlijk vernandelbaar waardepapier,

Roiﬂmon No. 10 was aangegeven, dat een eel var\ de elden ontvan
uit.hoo evan een unqn%evenc nverteerbare 0 van eenoi-

gatieleni
atielening ul eeven rants, toe te rekenen Js aan h%t onversierecht
E 1 n? ans eoefl 3 ivan ée geﬁden dient derha?ve ﬁs gestort
;Flta Iewo

o
et o) el (6B } R R e e
E%zon({erln handelo. blalbening igeger

?nverteerbar %bn%at es kunnen w om eW|sseI ten Pewone aandalen
ohnlet met f]a In enmer voo de lﬁa es is, dat .indien
tgrn etetaactonverne echt g Ui gemaakt wordt \Voor de uitgever

N rznds 20, aﬂ(ﬁsmg v%r] eo I|ght|e plaats v|nd vervalt dar lhe(
recht og FV rsie. Hierdit t*het conver5|erectn|e B A
van de ChH a%bestaan In L\der van Ilgatle e vor enq
verkoo raa teven %t Jn eo atl be |c aam e conversierech
over, Naast Pra moe eden, en de waar evan
het conversierec taznn er kzou Wi en vastste Ien ena |n|streren 3 e
tn ever van de obligatie enlq IS de APB, voora gsgi) van eonm e-

het co verTerech van, de oblig |e aft R Lftsen te| d“

de 1n Inipn 0 gedane lﬂ)lfs raa ‘\1 vermelde onc A
Pudt In, dat eun?gver van de o een ee van de uit hoofde van
ening ontvangen gefden dient toe te re en aan het conversierecnt en dat

e2|e de Ienlngn en de volle waarde onfierde sgnulden moet voorkomen, vindt de boeking

alsg}estort 2l hear tegen enlng In",Disagio op leningen”.
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derhalve als odam oé<geen bedrag afzonderlijk als gestort kapitaal dient te
worden gea mlnlst eer

Van de achttien leden van de APB aren vier Ied§n het niet (eens met de
hierboven weerge even cans usle Bedoelde vier leaen menen, dat daar een
tc)onverteerbare 0 g]aqe te Jde van de uitgifte nu eenmaal kenme e
evat ﬁowe van s S van ejrg;en vermogen Ofvoor ecom fa
VEIWerKIn d%prsla %ev 06t Z tJ & e ifte hent naar hy enmﬁ
dan ook een deel ren% van Ue lening aan het conversie enmeﬁ
te wwntoedﬁr%etp J] s zodani vereﬂnwoo te worgen. De [Practlsc
Moel d oeld ceel vast & stellen achten de vier tegenstemmers
niet onover omelnk

d bﬁﬁ: (eft deJemn |tsqegeVﬁn met warrants VO?r het kogen van a%ndelen
tot de conclusie omen at een deel van de_emissie- gren st
aan emerkt moet worden al o engst van de warrants, Daarom
opbrengst al§ gestort kapitaal 1n ge arre mng ewrdenverwer erwi
htres erende” deel van het ontva als 0 ren stv enl
orcen verantwoord. De toe |en e gesch et momen
eenm svo rWaarden vas este op basis van,, a|rvaue
eze de an v wor e ewaarde van een niet-conver-
teerbare emng met dezelfde rentevo top at moment.

‘h ovenstaande, met bet ekkm%| tot de warra tsh f voor deF[\l Fle rland
Verno |n en ermebete (ar nog stee TL een Prof. Gans
enl a/ H ermel tewrrant an leringsinstrumen
,\n Je |g tﬁten van Amen a rege mat|g wor t toegepast, maar n

ederlana sporadisch toepassing vindt

2 Opinion no. »\Winst per aande

Van meer Detekenis voor Nederland is Opinion o 15, Earmn de hare”.
Hier te lande neemt e oonte toe In haarver en en tusse tijdse encﬁ
ten dg wmit Per aandeel” te ver e nlerding van-het bericht
over ersu taten civer et eerﬁte alfjaar van van Hatema- [exoprint
Y De Telegraa dd 1 het nlet vermelden van het winst-
Cl] erze(sasee{n %e aange g
erngetallen van Ne erands ffecten”, een it aeva& de A(mster
dam Rotterdam 0ank wo‘ t van ruim tweehonderd O[Iag Se onaerne-
analr? eegl V{//%a%/gp e aandelen ter beurze worden genoteerd, dg ,winst per
Het ge even datd winst p raandee voorstelt, behooré tot de financiéle
verhoudingscijfers o rat|os Ie vooral gericht zijn op de analyse van de

Prof. Dr. H. P. Gans: Het optie-bewijs als finapcieringsinstrument, M.A.B. decemper 1969.
%éln het tr)er d“l n enoe H detref[ene ergsultaten OVer het eerste hETP aarvan 1972 is
de winst per aandeel wel vermeld.
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balans en winst- en v rIrearekenrn% en daarHrt blrhkende verhoudrnqen 4
mronh‘} % VENEENs een herziening In van Opinton
ortrnrr% ﬁesu tso atrons en met name deel Il ,,Computatron

orting 0 ms

ze n ecem |t e%rachte éprnron IS aa at onder
a]nrn S per shar moetwor verstaan raandee eru te winst,
toe fe eenen aan aan en Wingt du ren %an
ou ers, van pre erente aandel senror se urr les” ) dient dernalve
e berekening te wor en ee |m|n ern ewns voor ,,resrdua
securities” te kunne% n en Vet etre ing tot conversierechten, stoclﬁ
PtreesIn grrrr]agtlsee \%mlee de APB vaag: zij schreef te dien aanzien , aanvul-
|n|o No. 15 | ordt na&i rrng]ﬁaan op de sgecréreke aspecten van
conver lerec ten dDab worcen i nen gegev leina tmoeren
\(r}rroraaerrrre gﬂnﬁngﬂ | de herekening en prese tatrevn,,wrnstperaandee n
leronger %ulle enkele in de O |n|o behande e punten orden Weer-
8 e(ve (r lent voor 0gen wor en eou en dat rn eta emeen
apitaalst ri(turen van e on er e, ere a n van
Amerika a Hen van ern eera etrg zrjn rnv heetop
\Weergave van fetgeen In prnron No. 15 eha

2.1 Preser]tatre
De . financié H i bBIegrqe(rs eteb ch en no I betekenis an de ratros
winst er aandee omt & etv eIan |s om eze ern et -
Ient(e val Heren n s%'ne) % aarre enrn
aan 8 daarvan de betekenis van vers erro een
veran &rrngen aarin van perio etot erro ea een

aﬁodn van mgnrr(rﬁ al de wrrést pe aar\dee fhetv(e]rlres er
aan ee?e gker?rzne ?&'ﬁﬂﬁ ent te worden vermeld als Waarop de winst-
en aanzrenv a%presentatre van de r értro winst [ner aandeel” schreef de
PB reegs In Qpinion No. 9 voor, dat.deze overeenkomstig de resuItaAen-
Bresentatre In de winst- en verIresrerenrn oet e Wnst IrJer aandegl
lende te worden weergegeven zowel Voo asna urtengewo baten en

421 Nu in Nederland het. gebruik van de ra |0 winst per aarb Ceel” t?eneemt dient ewezen te
orden o enkele asRecten (e]tot voorzich eqer maner] % eorernﬁ yan zonrah 8
lent VOOr ogen te houden waaraan de” winst gerelajeerd Is, Indl osvan verscillen

Yenno %%nen ef eﬁ aar ver I? en worden. Zo ort élll noeme ub |cae Kern etaF—
n over%j eerst ndeel van deA emeneB n Nederlan aan nmeI nvoor
Amsterdam- 8tter nk met 7%( aand ee va nomr ak!
van P raro() svoor eide an e winst urtge Htwer |n —aand |taa| zou
dat urtkrgnep LP esr% ]1 é% en de wrns edrukt zou gv nrn —er en ver ri
en wordt de Uit anneer een %r e waar an verschil-
eon ern min ‘.5]7 ardeen za] voQr em er eéve 9 8 oers wrnstvan
ver uv voor onrnk | 2 etroleum” de. winst eel van nominaa
gn in”., Kerngefal en?3 1430 en voor Unilever en de koers-winst
oud ng utr resp circa 10 en circa
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lasten welke in de winst- en verIresrekenrng verwerkt zrjn dus twee Ijfers,
een xclugef en een mcLusref buitengewor g go ten. Asnoemer In de breu
\(r}ror t In beide gevallen tgewogen gemiddelde van het aantal der uitstaan-
e gewone aandélen aangeno

Indren de kaevtaalstructriur van de_onderne rn eenvoudr van aard i aﬁ

alleen g ne aandelen en er ZIJ EEn 0 ageenoe conve teer
g}a(!res 10 0 tles, warrants efc.), kan met tatre van ven e
e wone posten worden, volstaan.

Jresp Na burten g dﬁ 0
ré)vrng an uiden: ,winst per gewoon dan eel” garnings per common

As de ka rta Istructu r in ewrkkelder dan moet oncerzocht w%rden of
andere urts an e waar erenr Wezen urva ent (Zj J” te a ten aan
8 one aan Dit za et eva un rn Al staan erbare

gatres V0 oen aan terza estel crrterra zre rerna ar

stockopties 0 (Yvar nts rtstaan Doet Ituati
moe de winst per aa B[rmarey earan% Pers are ere en wor en als
zouden de co{rvertee are obligaties, stoc ereS en rants op het moment
vanD Qur\?r te terstond zijn omgezet in gewone aande
r! (t]de teﬂer van de breuk, de winst, moehworde gecorrr eerd: daarvoor
freasury stock et 0de voorgeschreven é rP %
elde van ﬁ aantal der

B. at Enoemer van degﬂ et ge ogen emi
uIts (a(nri eone aande/en, ' moet’worden ecorn%eeJo\ met het gewogen
emiddelde™van het aanta otfntree ult te geven aandele
ée ber rngsw 26 74 leiden tot eeg Iageere wnst ger aandegl
an de metho rcorre tre Indlien geg quivalenties” tot gen
ﬂere winst of een aer ver 1S IJnder aar\ Izouden leiden, moeten deze
eqUivalenties buiten aanmerking worden gelaten.
Naast de ratio ,,primary earnings per share” moet b endr worden opgeno-
de ratio er 0¥Iuted eg Ings. per share rrn (e eek nrn \Pa %
ger worqt reta een ul ge aan v het %ewgg delde erutstaan
wob ﬁn(een en eg Va enten orden rn bereken(n H
etrokken dje aande en deaan et 1girn van deversla%pe“Jezou
zgn urtge ven, ndien. alle rechten op afr[r ¥an gewone aandelen aan het
b e verslagperiode zouden zrjnur eoe
anner%rv 0 1otobrotreszr eveno %OOQ aandef]en tellen
voor r%< bn rrm ns Jo rs are ove Haen-
*aarmeea 0 tus wa aa ochvorde a[Y ug
earnings Rer share” als 1 OOStu s \Voor ec nv rteer are obligaties.
dat rnI leh deze niet voldoen aan ergg ? dfe crit rraz be
[( en voor de | é)rrma fear B och we voo ?/
ete enls Vﬁn hB { K Yr uted earnings per s are IS dul er
eeft weer hoe ’ de resultaat de winst per aandeel in verge g Lgzrtot
e ,primary eamings pers are” zou zijn verwaterd als alle potentiéel uit te

uivalenten van gewone aandelen zijn waardepapieren waaraan de houders het recht kunnen
ont%nen oqn nouders van ggrvone aané] qen te vr}orryg Pap
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geven aandelen teE volle zouden meedel I |nd |ns ndien.ten gevolge
van het In aanmer mgi nemgn van e urvaen en e ere en e winst er aa
el hoger 20U urtva len, dienen deze equivalenten bU\ten afn] e g
orden “gelat er] Uit de o schri vrrrrrg van' de ratio’ dpz dui n} moéten
Iiken met welke Tatio e]ezer e maken heeft, zodat geen verwarring kan
on tan mirent hetgeen het créfer reépresenteert
eide ratio’s moeten wor etn %even voor elk der Rerroden Wwaarop de
in ewrnft en(\{ Iresre enrn% J Bsame(nvath gva de resultaten over
een aantal perioden, opgenomen cijrers betrekking heliben.

2.2 Berekeningen

22 1 E%nvalenten van ?ewone aandelen.
Wanneer moet een_converteerbare o qatre beschouwd worden als In wezen
ete Ivalent te znnvng? gneaan

inion N e APBh n NQ. eI e te dien aanzien

eno en standpunt herzren In No. 1 steIt e at gen conyerteer-

ate alg een e |v lent van gewone aa de beschouw lent te

wo |en ] Uit et renae ent Va igatie minaer 1S dan

0 van 253 ﬂme t van ul rteh urrent prime
mtere%ra rate’ t om praktische vqet

nde
Z f redﬁ Ben Oeze rentT geno
ogte van deze rente correleert met de rente voor leningén op

rmiin
Ir?oen 3 onverteerb%re oblrgatr,es bij u O[grfte aan Iqenoemde eis, dan
%enen deze ob aties bij oe herekening ratio ,primary eaming per

worden erok%
annee ogten aan 8Ieno &res arrants, etc, ahs %urvalenten van ge-
Fieh @eze tap b

Wone aan ehsch%r eren nin het a%eme r}
8een waar e urt evan een_rendement ‘door. uitke Hen anrnte 0
IVidend. Hun waareonfdenen ZI] aan net rectldat der ka ée
nen om tegen een epnj ewone aandelen te ve erven. elen-
opties, wa 3 fs elC. |eHen Insel daarom aItHd S equivale Aen van
gewone aandelen te wor en esc %w en bud ere enrng van de ratio
ggrmar”rnrngs per share” te worden betrokken. Of dit 00K in fedte moet
& eure a(n afvan de heurskoers van \gewgne aandelen Ligt ce beurs-
0ers lager da [r)rr!s die b Jde uitqitte e aandelenopties, wartants
efc. ove omen IS voor dg verkrijging van gewone aandelen, dan bijven

ol '
gluertgﬁ eschgrﬁ)\}\ner?getc bij de bepalrnd vaﬂ e ,primary eamings per slr re”

2.0.2 Treasurgsock mehode

Worden voor de ereken go de winst er aandeel |, rrurvalepten in
aanmrrnﬁ ?enomnb g Jwr\rlvan oemrvar]e r an moet
ook de tefler worden gecorrigeera Voor e veronderstelde gevolgen van die
Imaginaire omwrsse g,

B schrijft te dien aanzien een bepaalde methode voor. Uitgegaan moet
worden van hctre dat egeFr?en nP éoor O proudervan aangrfeqenoptres
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r(rants etc. hij urtoefenrgg van hun Jechten zouden zjjn gestort vo(?r het
ver Agen van gewone aan Ie{r door dernena (P? er angewend voor
etr 0pen v one aan elep tegen elde "beursKoers van de
nren verstande, ¢at de fr

Srsa Pr rode, mgt niet meer dan
20% g% et u*staa %gwone aandele nkaprta
et Tictieve nearag aan Vver mr Rigterz uz

regen ijn dan
(aérp van2/ovan turts 5? ewoeaan Itaa éé ae
aemr elde beurskoers, dan wor cgre e af osirn&”veron eritel -

Ingen op, korte, 0 4 gse termiin J aarhl| tevens de Winst. met de rente qver

ergnderste]lde %le de lenind na aftrek van Yvrnstbe %strnP dient

te worden ver alnzrenv cOnverteerbare obligaties rease(gur-
valenten van gvv (an en.w naan emer t wordt om de wins
rrr eren verpn dat f N geste [? 70 at ren ond
tre van belastrn aan e n%t do Zgoe oeﬁ Even ueea rtoneb

e an el S DIj

storrn C?Oj sie worden rervoor eschrevenr
sortrn or ou ers van aand fles, warragsec
onrg| ande mag voor de ere nrng van de ratio |, prrmarg/ earn W\%s
Pers are’” alleen worcen toegepast indien E&n en ander per'saldo een ve
eren (ef%t eeft op de rafio:
é e E van ertro Lul rP/ diluted earnings,.per share” .dient
Y)? ens ge nre? rg?tewor enolden eteenmo elifke conversie van
gatres % uitoefeni 0%v)an rec de van aandelen tlr ants efc, rggren
N ver ogrrﬂ%van erek ewrnst er aﬁ tot evogzou hebben
e r] Bven at Indien door et etrekKen vén converteer-
are onligaties, aan
t er

Ones \évarrants eé reke Ing van ge ratio’s
ektko St met min 33/ verIaag .7Io wor !)t eﬁscr voor e
\)ee enig rP resentatie van eratdosnhtasverwate rng eschouw wordt
olstaan” karl dan” worden met e publicatie van de Yatio ,eamings per
common share”.

2.3 Vloorbeelden van berekeningen

%31 Equivalenten van gewone delen
tel: Er)ntg [Tt van converteerbare atres va( vr[ (? neen rentevoet
van 6 /oe\ln geq kofIrs van 00 dn et artaa van

P Z0U VOOr_de verge elnm% met een nor aIe []entevoet
voor enrr\r/gen o[p ange tg J ?en men kunnen worgen éj et op h
moment nj ri omesse-disconto van eNe] erlandse
N.V. verhoo Stel dat da urt wam 0 9/0 Indien ebrvan 2/3
ordt rfenom Atda et re nt van euraﬂe%even atres [-
oven Tigf en der Ve moeten ﬁtres %et qurva ent N wor
b L ol e B
4%/0 en mrnder rs dan§j van &% rt%evafzunenJ eoﬁ?gatref oor
becifering van eratro rrmaEy earnrn per share Isandeen In
anmer mR/ oed;en or engnome \ogr e bepaling van taané ag
elen waarvoor de obligaties &ls aandelen dienen te"worden beschouwd, geldt
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de ﬁmwnselln syerhouding, gvas‘ est&ld IS voor de conversie. \/Plgz ingen

oersen, rehdementen en eldende rentestand na de un? an e
0 |\9at|es oefenen _ceen Invioed meer uit o eaan%enomen statu van e
con erteerba(e oblitaties (met |tzorader0|n§; TaJavroe rul gve(n gana
met overee omsn e voorwaarden eZelfoe statdls toeledeeld krijgen als
de jongste lening).

232 Trea ury stock-methode

Veronders lingen:
- Uitstaange gewone aandelen 1.000 van nomlnag [31000—
G e

eheurskoers ge uren everslg J
In van het vers agjaar uitst newarrants geven recht op het
envan 0 aandelen tegen"een ko 3 %
- Schu denfﬁp B%? termnn erunmo 00000—tegen 8% rente;
- Vennoots 3 a

stin
Inst over de periode 0
VY len w rgtpaan enZ endQ alle houders_ van warrants ebr ik mak n
van hun recht mandeen te épenvoor 2.000— eraa %(9 e
Ve””f’%%““n%t i daﬁ’”foaa?.cu 7&4'%&80 gt i 0
a(m %oor Qb 00r ?oss?n van %uldo Ianeterm% IS
erha A<aar 100 000— et een na aft B van vennootschapsh s
nn |nvoe an£400 —0 Inst zo en e Winst era%e(n/?
ﬁ ee Z0U 0p DasiS van et Bgec rn%ee eun aande gewon
erberekening komt de winst per

a |tae1l znnu % om no 6
aand A uim — gecorngeerde winst 1 304.000,—en 1150 ge-
wone aandelen).

%/33 Gem|dd d uitstaa daandelenkapnaal
00f devstste é?van enoemer dig voor de herekenin vgg?epnm%ey

earnings genanteerd moet worden, djent van het gewogen ge van
e D e e

ﬂaa@ & aancijl '] ﬂesc

Rﬁe A}D el alnl n No. S?Pgenomen bi Alagae Bblnkt dat enkelg Iedien van

stan 8 N Inneme even_aanhevi nen
eze voOr de hantering van ée catagg e e ecten
0e UI wor tas Lquivalenten van gewone aandelen”.
\%emerkt wordt, dat de inhoud var}\lde %mlons hier. slechts in hoofdllhnen
eergggeven et name g m IS zeer unvoen%ﬁ (t;aat| 8
Kerscgﬁr ne problemen en probleempjes, die bij de practische Toepassin
erme% ZI| ten sIotte dat door het American Institute of Certified Public

Accountants ee 08K V. Ina’s IS UItgegeven, etﬂefd computin
Earni qu per SHare uno?P clal acc% lng mtg Sretano s of APB OBlmoﬂ
No. 15", "waarvan de auteur 15 J. T. Ba
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