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Prof. Mr. Drs. H. Beekman

Het arrest van de ondernemingskamer
Inzake de jaarrekening 1979 van Ogem

Inleiding

O 19 november 1981 heeft de ondernemmgskamer uitspraak_ ﬁedaan in de
aaanevan%en Proce ure inzake, d #aarrekem q 197? van
o |n V1 De geschilpunten pa vermindering van eis betreffen:

de verwerklng van goo dwill en badwill

- de boekwinst bij verkoop hoofdkantoor.

Behandeling van goodwill en badwill

Uit de toehchtmgnvan de Jaarrekemng qndler het hoofd Algemeen b|l+kt dat
met in an% van et éaar17 de goodwill resp. badW|II in een of meer
jaren - Tec tstreekts) n late van resp. ten qunste van de winst- en verljes-
rekening wordt gebracht. Waarderingsvers |IIen bij afstoting van deelpe-
mingen worden n het desbetreffende jaar in de wmst en verllesrekenmrq
verwerkt. De gedragslijn in voor?aan e jaren was om de waarderingsver-
%chlllen bij verwervm en hij afstoting” te verwerken in de voorziening
ljzondere doeleinden.

J t betreffende jaar zijn geen deelnemingen afgestoten en js. één deel-
nemln (OTI) verworven. Qver everworven deelnemm blijkt U|td
toelichi |n% van de &aarr kenln? onder het hogfd gn vermo en

verwervin geschled oor UItgifte van 427,026 aandelen Oge Hoil |n%
V. van ‘ndminaal {10,- perstuk. De vermelde cufermat|ge 0egeven
kunnen als volgt worden samengevat:
nominale waarde aandelen Ogem 4.72({.260
toevoeging agioreserve 4.889.740
beurswaarde aandelen Ogem 9.610.000
toevoeging algemene reserve 12.766.000
intringieke waarde aandelen Ogem 22.376.000
padwill 8.116.000
intrinsieke waarde aandelen OTI 30.492.000

In de Jaarrekenmg is voorts vermeld dat de intrinsieke waarde van de
aandelen QT1 is hérrekend naar de grondslagen van O%em Over de bawill
wordt medegedeeld dat deze post™onder Te betalen overige kosten’ is



epgenomen en dat het bedrag daarvan in de loop van drie | 1aren -1.v.m. het

ra\éertwachten onderrendement - ten gunste van de resultaten wordt ge-

Door eiseres worden de volgende bezwaren geuit;

a. Een systeem waarbg b dW|II ten gzunste van het resultaat wordt ge-
l%rrachnnelen stnéd mdtard el
Z n gegronde redenen voorseseW| Ziqin

¢ De tc}eli%htm% p het nieuwe stelsel is onvoé g a%

d. Het nieuwe systeem leidt tot willekeur.

e De invloed van de systeemwijziging Is niet weergegeven.

Ad a St“rlld met art. 311 BW 2
Eiseres acht het oude systeem juist en het nieuwe systeem minder juist. ZI{
acht het nieuwe systeem voor wat_betreft de b handelmr%; van badW||
onaanvaardbaar, omdat op deze WIAZE een onder de Intrinsieke waarde
gekochte deelneming direct gaat hijdragen tot het resultaat. H.i. ontstaat
Br strijd met het redlisatiebeginsel, als vermeld in de vierde EG- nchtllg
Bovend|en IS negatieve goodW|II met het sp|eg1elbeeld van positieve % d
will, wel uit oogpunt vanhet match mg beginsel, maarmetun ooe{;pun van
het voorzn:hﬂg eidsbeqinsel, waaraan de”vierde E nchtlgn net primaat
d udwus bovendien op APB nr. 16 waarin de activa worden afge-
waar eer
Ogem stelt dat het Tripartiete Overleg in zijn Voorontwerp van Beschou-
|n en aag het nJeuweg steem de v olrkeur eeft en dat tal van Nede-
an se ondernemingen dit systeem volgen an daarom geen twijrel
bestaan omtrent hét voldoen aan de normen van art, 311, Zij meent dat
badwill wel het sp|egelbeeld van goodwill is.
De accountant onderschnéft net jeuwe systeen, %enen het Voorontwer
van Beschouwingen ?em n het feit dat”de vierde EG-richtli mjn en h t
ontwerp zevende EG-fichtlijn In dezelfde richting wijzen en omidat oee
theqretische argumenten voor het nieuwe systefm Z n aan.te voeren. {
8eeft hIgrover - schnftellék een_ uitstekend college. Hij w!stom opn
estaan van verschllend vattlngen en noemt aarvan alS belan \)kst
gaodwill is een investeri ? P an ter handnaving of vergrotin
wmstcapauten aIs ehee N deze opvatting wordt goodwill ten Iaste

van het resultaat gehracht:

- 000 wh verscen r?t In de éaarrekenmg doordat men van de handels-
waarde der aandelen over taBt op de intrinsieke waarde van de onder-

gen e activa en passiva. Dit Is nod |9 om tot een geconsolideerde

jaarrek enmg te komen, waarb g het waardeverschil alleen van admini-
straneve betekenis is, reden waarom et verschil in het eigen vermogen
moet ordenverwert

Omtrent baawill merkt 2 ?dat overeenkomst|ge O[f(vattln en bestaan.

Sommigen beschouwen deze a s een Ve gl ed |ng VOOr toe omshge onderren-

tabiliteit (of, onder omstand een s een-door sch erg onderhandelen

bereikte meevaller), welke in de resul aten moet worden verwerkf. Anderen

le ggen het accent op de ‘vvaardesProng van handelswaarde naar intrinsieke
rde en nemen daarom badwill in Te reserve op.
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De ondernemmqskamer geeft als oordeel dat het niguwe_ systeem, mits
deugdehgk toe? Icht, Jn Overeenstemming is met art. 311 BW 2 Zu moti-
veert haar besfissing als volgt:

Het negatieve versch|l kan immers -behoudens in het geval van een
elegenfieidskoop - ?ekaraktenseerd worden als een vergoe Ing die wordt
enoten voor In de Toekomst te verwachten onderrentabiliteit. In die ge-
vallen waarin een verantwoorde schattm% kan worden gemaakt van de duur
en de omvan? van de te verwachten onderrentabiliteit, is het niet onaan-
vaardbaar dat daartegenover de daarvoor genoten vergoedmg als bate wordt
aangemerkt, Dit Is Niet In stn&i met het realisatie 8|nsel en, mits aan
vor nbedoelde voorwaarde is voldaan, evenmin in strijd met het voorzich-

t|%ee| sbeginsel.

I het beroep van eiseres op APB nr. 16 merkt de ondernemingskamer

‘IEI)et beroeﬁ)( ), op de uit 1970 daterende Opiniop 16 van (...) is naar
het oordeel van de ondememingskamer niet doorslaggevend. In’punt 47
van de voorgestelde uitspraak van het 1ASC inzake fusie en overname
wordt™aan het (...) te dezen gehanteerde systeem de voorkeur

egeven.’

aar aanle|d|n% van het oordeel van de ondermemingskamer merk ik het
volgende op. De ondernemingskamer acht een beroep op APB nr. 16 niet
doorslaggevend Ik zoy hieraan willen toevoe%en uiteraard! Het gaat om
een Ne OFmdse ] arrekenm?dle moet voldoen aap Nederlandse Inzichten.
Merkwaardig, vind 1k wel dat In geen enkel ogzmht naar het wetsontwer
aanpassing V|erd? EG-richtlijn_- &lthans zichtbaar - is gekg en, terW| wel
een expostre draft van de |1A Cwor taan[qehaad Het's daarom oe nog
eens te herhalen dat standaarden van de TASC geen rec tsregelen opleve-
ren, laat staan exposure drafts. Ook staat de positie van een ex osure draft
edm dend | aager |n aanzien dan een wetson werp. K nne| eeft de on-
ernemmr%; mer van een anticiperend ewer Ing van bedoeld wetsontwerp
niet wille weten Mag hieruit worden af%e eid dat de ondernemingskamer
vooral sn? de zienswijze van de wetson werg?r omtrent de voorgestelde
behandeling van baowll niet deelt Het |swl|cht nuttig om het Voorstel
uit het wetsontwer nog deen% ?rmnerm te_brengen. De voorgestelde
wettekst gaat er vanuit’ dat badwill moet Worden ofgenomen onder een
i gzon eré wettelijke reserve,

Eén vol%end aspect waaroP ik wil w%zen IS het beroe% van de accountant
en de getlaagde op een Voo ontwerg n Beschouwingen van het Tripartiete
Overleq \oorontwerpen zijn bedoeld als stukken oni reacties uit te'lokken.
Het be rokken voorontwerp is inmiddels vervan?en dogr een ontwerpricht-
lijn. De in de procedure ges ITgl;naeerde voorkeur voor het door O?em tog-
gtepaste S steem 1S er n| eer. Het Tripartiete Overleg zegt thans in
levering 3 van juni 19

‘De wijze' waarop ggatleve goodwill is behandeld, dient in de jaarrekening
uﬂeen ezet te woraen

Niet i het g edmg Was de verwerkmgwuze van de nieuw verworven deel-
nemi vx? Dit constateer 1k mﬁ ?(mge verivondering, omdat. over de verwer-
kingswijze ook anders gedacht kan woraen. Ik doel hierbij niet zo zeer op
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de bepaling van de omvang van het agio als wel op de bef)alrn van g
omvan?van de hadwill. In de ontwerprichtlij énen 15 de badwill gelijk gesteld
aan het verschil tussen de infrinsieke waarde van de overgenomen aandelen
en de - om en nabij - bepaalde koerswaarde van de aandelen van de over-
nemende ondernemrng een zrenswréze die ik gaarne onderschri Af De ge g
noemde IASC-exposure draft acht pIrtsrn? n deze badwill in een dgel
dat toeqerekend oet worden aan hef resuftaat in toekomstige jaren en in
een deel dat rechtstreeks onder het eigen vermogen wordt opgenomen wel
denkbaar, indien de koerswaarde als gevolri van een trrdelrg(e mzrnkrng
lager dan’normaal 15, Of hiervan in het'geval van Ogem Sprake is, waag |
vooralsnog te betwijjfelen.
Voorts nog een enkele opmerking over de door de accountant als tweede
gesignaleerde opvatting over de behandeling van goodwil en badwill. Hi r{
Zegt dat het daarbyj rqa t om de ‘Waardesprong van de handelswaarde va
de”(genomen) aandelen naar de intrinsieke waarde daarvan. Toegepast op
et evaI OTI zou het dus gaan om de verk ngrn?sers van, de aandelen
OTlen erntrrnsreke Waar evan de aand ee Indien 1k de verkri-
g gsgrrjs aandelen OTI uitleg als overeenkomend met de koerswaarce
em kan ik hrerrn eeqaan, daar dit er toe leidt dat er generlel

reden 1s.om het surplus aan infrinsieke waarde boven koerswaarde te
splitsen in een deel algemene reserve en een deel badwill.

e ujtspraak van de ondernemingskamer maakt wederom durdelrrk dat zj
f” deuqueluke toelrchtrn% %odz kel ajlk acht als onderde(el van hets stee
alvorens eensysteem te beschouwen dls maatschappeli] aanvaardbaar

Ad b Geeng egronde redenen
Erseres achtd olp% \}reven reden ‘Nu de periode van sterke urtbrerdrng van
het concern ? ernemrngen van ondernemin nrsar%e(fotene een
fase van consolidatie is ingetreden . .. "onaanvaardbaar, omdat een derge-
[ rke éoelrchtrng Inhoudt d tdae maats haP eIrAke aanvaardbaarheid van de
gon slagen dan bepaald worat door de groeifase van de ondernemrn% Ook
cht eiseres de doo de accountant genoémde recen ‘De hedr Afsvoerr gvan
het Ogem- concern ond er?rng een rngrrgpende wijziging, doordaf de fase van
urtbrerdrng werd g goten en beleid nu”™ 0 ?nsolrdatre werd
errc t onaanvadrabaar, omdat. het niet de bedoeling. kan zijn de
rond sagen te wrjzrgv als ebedrrjfsvoerrn? wordt gew Ierd Dit stt
lechts og will ekeur oorts meent ejseres dal een oue ondslag slechts
mag worden verlaten bij onaanvaardbaarheid van deze grondslag en niet
og\rN IaztI er een hetere zou zijn. Voorts ontkent zij dat de Dedrijfsvoering is
edgra e is van_mening dat de reden waarom van s?/steem IS veranderd
voldoende en juist is toegelicht. ng bestrijdt de stelling dat alleen van
systeem malg worden veranderd indign het oude niet meer-aanvaardbaar 1s.
e wetgeve %aat er immers vanuit dat van systeem mag wordep veranderd.
Bovendien verhindert de opvattm van er Seres (lat éen eertrrd ekozen
%rondslag welke niet, of minder goe Past 1] gewjzigde inzichten gehand-
aafd zoll moeten blrgven hetgeén het inzicht niet bévordert.
De accountant voert twee redenen aan waarom Ingestemd Is met de nieuwe
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gedragslijn. De eerste reden | |s reeds genoemd De tweede, reden is dat de
Wwijze Waarop. de voorziening bijzondére doeleinden in dit verband werd
%e anteerd met Iangeras m atscha pelijk aanvaardbaar is te beschouwen,
e ondernemingskamer herhaalt i deze rProcedure haar uitgangspunten
waaronder een systeemwumqmg toeqestaa
mede ge2|en de eis vap Stelselmatige toepassmg van de gekozen grond-
slagendienen gegronde red enen aanwe2|g te zg
- me eter waarborging van de stelselmatige toepassing van de gekozen
3ronds agen dlenen e redenen te worder vermeld:
- Qe aanvaardbaarheid van een sxsteemwgmgm% dient bezien te worden
na rhTt Inzicht dat de jaarrekening in.h ar% eel dient te geven, mede
In net |ch(§ van recente voorafgaan e , arre eningen,
Getoetst aan deze uitgangs unten oor eelt eondernemmgskamer de stel-
sewdm%mg aanvaar aar zie ad a) en I de in de Haarrekemn vermelde
reden eep \9 gron e reden. Aangezien éi ?steemw z% r?ver? twoora s
rong a een WI{ZI ging In"de be r%voerm IS Va W|eeur %een
Prae Ook de opvatting van elseres 0 trent voorwaarde waaronder
aleen stelselwijzl mrg moge IJK 15 verwer ﬂe ondernemjngskamer, omdat
eze opvattm IN"Strijd IS met de wetsgeschiedenis en deeopvatfmg het
inzicht dat (e \)aarrekenm dient t geven niet ten 306 e Zou komen.
De uitspraak van de onder emingskamer bevest| t jtdrukkeli ’dkhet stand-
8unt omtrent de u J gunten van een st? WIJZIgIn? ar het m|{
oorkomt, verdient 76 Van formulermg le lof. Zéer terecht verwer
de ondernemlngskamer e visie_ van eisergs, dat alleen van stelsel m %
worden %ewumgij als een stelsel niet langer aanvaardbaflr 15 De door el Sfre
aannhqevo rde’stellin ?dat een systeemwijziging niet toelaatbaar Is, enkel o
Ero d dat een ander stelsel beter is, wordtimpliciet door de ondernemings-
amer verworPen Naar het mg voorkomt IS te visie van eiseres n e% en
door een afzetten tegen het standpunt van hetTn artiete Overle A
Voorontwerp van B schouwm?en gwt dec%mber [5), dat stel sewgz Gg q
slechts mogelijk is als een alternatief stelse dmdeh;]k de voorkeur verdien
boven het Qehanteerde stelsel. D|t standpunt van het Tri artleeOvere
IS onjuist, Stelselovergang van het ene sys eem naar een ander gelijkwaardi
systeem is evenzeer toelaatbaar, mits adn de ungangspunten voor de begor-
eling van de aanvaardbaarheid van stelselwijzigingen wordt voldaan, Te-
recht"vermelden de ontwerprichtlinen van hiet Tripartiete Overleg thans
dat stelselwijziging geboden s als het nieuwe stelsel tot een aanzienlijke
verbetering leidt van het inzicht dat de jaarrekening moet geven.

Ad ¢. Onvoldoende toelichtin

Eiseres acht de tqelichting op twee punten onvoldoende, Het eerste punt
houdt jn dat niet s toegelicht hoe badwill wordt geboekt in de | {aren waarin
deze V|a het resultaat wordt qeboekt Het tweede punt houdt in dat niet
UI el SJ % et meuwes steem terzake van de behandeling van waar-
erln% verschil en bij_afstoting ook voor onder het oude Systeem verworven
deelnemingen geldt. Zou dit hiet ?eval zijn, dan is h.1. dit"onaanvaardbaar.
Gedaagde ‘en ook de accountani achten de toelichting voldoende. Aan-
gaande het tweede punt merkt de accountant op dat het nieuwe systeem
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0ok voor onder het oude systeem verworven deelnemmr%;en geldt, zoals ook
ujf de Jaarrekenmg blijkt."Ook al zou er in het verleden pogitieve goodwill
zgn 8eweest dan ofq0|s het nieuwe systeem voor deze deelnemingen aan-
vaardbaar, omdat afboeking destijds ‘geschiedde ten laste van de“voorzie-
nmg en njet ten laste van het eigen vermogen. L
Aangaande het eerste punt oordeelt de ondermnemingskamer de toehchtmg
niet’optimaal. Het zou de voorkeur hebben verdiend om onder het hoof
Algemeen tot uiting te bren%en_dat het ten laste van of ten gunste van het
resultaat boeken van waay ermgsverschﬂle_n afhan_kelgk 5 van de ver-
wachte duur van de over- of ondefrentabiliteit. Daar in d¢ toelichting onder
het hoofa Elgien Vermogen een dmdelgk_e uiteenzetting Is gegeven van wat
het systeem Ten aanzién van de enigé In dat jaar verworven _deelnem_mq
Inhoudt acht de ondernemingskamer te tekortkoming van te weinig gewich
om op dit punt een aanwijzing te geven. _ o
Aankqaande het tweede punt nierk ﬂe ondernemingskamer op dat dmdeh%
bI|IJ dat het nieuwe systeem 00k 8eldt voor onder het ‘oude systee
verworven deelnemingen: ZIJ acht dit 0ok aanvaardbaar, omdat niets in te
Zien waarom het nieuive systeem terzake van de gevolgen van afstoting van
na 1978 verworven_deelnemmgen, dat voor eisgres danvaarabaar is, njet
aanvaardbaar zou zijn voor onder het oude systeem verworven deelnemin-
%n. /l voe?thleraan nog toe: ) _

at spreekt te meer nuy'in het oude systeem (...) de positieve goodwill
ten laste van een voorziening is gebracht en (...)" niet'ten laste van het
agen_vermogen. . . o
D& uitspraak van de ondernemm%skamer bevestigt de betekenis die de
ondernemm%skamer -terecht - hecht aan de uiteenzetting van de algemene
gedrags_lune - 10s van de individuele toelichting op de afzonderlijke"posten
van de jaarrekening.

Ad d. Willekeur bij het nieuwe systeem . _
Eiseres acht het systeem waartij ‘in één of meer {aren de goodwill of
badwill rechtstreeks wordt verwerkt in het resultaat tot willekeur leiden.
Zg meent dat de gedragslijn athangt van de toevallige samenstelling van de
Raad van Commissarisser, .
De accountant vermeldt dat de Raad van Bestuur besloot de termijn niet
te fixeren, maar van geval tot %eva_l athankelijk te stellen van de verwachte
duur van de over- of onderrentabiliteit. H|{ merkt hierb no? OF dat het
uiteraard z#n bed_oeIm% IS 0m v(?n %eval ot geval te beoordelen of de
aangenomen termijnen Gorresponderen met verantwoorde veronderstellin-
en, zodat van wil ekeurlge_besllssmﬂ_en geen sprake zal kunnen zijn.

e ondernemmgskamer wvs\ de ste mg v%n e|sFres af _cmdaﬁ het nieuwe
systeem niet tot willekeur Jeidt, gem n et athankelijk stellen van de
verwachte duur van over- of ondefrentabiliteit. Zij merkt no? op dat de
accountant het terecht tot zijn taak rekent een en ander te toetsen.

Ad e. Invioed systeemwigziging _ o
Eiseres Is van cordeel dat ten Onrechte de invioed van de systeemwijziging
op het vermogen en het resultaat niet is vermeld.

O
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Gedaagde stelt dat de invioed wel is vermeld. Deze_heeft uitsluitend op

OTI bétrekking en egevo%enbukenun de toeltchttn(r;

De accountant merkt op dat de Voorziening bzondee doeleinden eind

1978 0 Et}mste omvané; zat] hetgeen meeb ren at de systeemwijziging in

1979 geen Invjoed had o et| 1979 getoonde vermogen en resultaat.

De ondernemmgskamer acht de stelling van eiseres gemottveerd weersFro-
Daar_eiserés blg) haar stelling niet"heeft volhard, laat zij deze stelling

verder buiten beschouwing.

Boekwinst bij verkoop van het hoofdkantoor

m heeft haar Eoofdkanto?r Waarin z A jj sinds december 1979 is ga evestigd
ve ocht. De hoekwinst was /1,9 miljoent, Hieromrent zijn geen afzonder-
Ej gegevens in de r{aarrekenmg vermeld,
ISer8s’ls van mem g.dat de aanmerkeluke boekwinst, zowel aomvan
as uaverwer Ingswij ze Idan niet via de winst- en ver |esre ening
éarre enin oet \)ken Het ter rOfesse enoemde era van de
bo kwmst)tsc 8a 10% van het netto-resultaat en had afzonderlijk, even-
tueel als gzon ere hate vermeld moeten worden. Voorts twgf elt eiseres
over de juistheid van de hoogte van de boekwinst. Bij verkoop gold een
Qggrtgarantle waarop de nieuwe eigenaar reeds een beroep heeft"moeten
(edaagde, is van memn% dat afzonderluke speuftcatte van de hoekwinst
niet veretst s gemen et geringe belang 9 een 0,04% van de
aaromzet. Het ped ra% IS Verwer t onder het bedrlj sresultaat Van een
gz ndere bate IS geen sprake om at em 0ok @rol(ectontmk elaar |s en
t betrokken pand in het kadervan e rogecton Wi emg |s§e ouwd en
verkocht, Vermelqu van het resu taatv n |eder afzond@rl A project Is
nie veretst Omtrent de_nadelige gevolgen van de huurgar nctle merkt
gedaagd eze z?n gescnat™en voor het geschatt bedrag In de
aarre entn zr{n\léerwerk ateert da et oen it
erneminigskamer constateert da etseresnte eeft wee nda

het%edoe |de agnd door %edaagde in het kader van rogectontv\P k?< Tm |s
ge bouwd en verkocht benaalde hoekwinst is derhalve in enormae
edrljfsmtoefenlng behaald en een afzonderlijke vermelding van dit be-
er tdat slechts een zeer gering deel van de jaaromzet uitniaakt - is niet
VErels
Het oordeel van de ondernemingskamer is in overeenstemmmg met de
geldende wet, waartn onderschel wordt emaa ttussen bedrgfsresultaat
nerzH C?en overige baten en lasten rn&s In d ?son erhavige casug
mae e hoekresUltaten deel uit van et De rtrtfsresu taat, gezien de aar
van de werkzaamheden van Ogem. De gebruikelijke situatie 1s evenwel dat
de boekresultaten geen deel uitmaken Van het bedrijfsresyltaat, maar van
ggtg\r{eglng?ats)taetr?n el lasten, gewoonlijk opgenomen onder de buitengewone

Noten . . . . . :
1 Het arrest is opgenomen in Documentatie rond de jaarrekening, Deventer, losbladig.
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