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Investeringspremie bij lease-
overeenkomsten

Inleiding

Deze bijdrage is ?ewgd aan de behandeling van mvestenng?fremws in de
boeken van een feas maatschappnl De niethoden die worden besproken
unnen echter ook worden toegepast door ondernemingen d|e hun act|va
rgens de annuiteiten meth? e afsc néven V?or de Zuiverneid van ter-
miriologie zullen In et vervo alleen d Ne erlandse vertalingen worden
%\e rmkt van de En ese term nd|e In het lease- bedrgf ebrmkelgk Ijn.
g %n hierbij de Nivra-vertaling van de International Acc untlng
Standards IASlDe betrokken part| en zpn de verhuurder lessor) en d
uurder essee teerI onderscheid word emaattussen ee Sogrten
overeenkomsten; de financieringshuur Qflnan ease en de exploitatiehuur
(operatin Ieaseg Indien de huurder het economisch nsmodraaqt IS sprake
van een financi nngshuur en heeft de huurder recht op de investeringspre-
mie. In het omgekBerde geval draagt de verhuurder Tisico, s sprake, van
explojtatiehuur en ontvarigt de vertiuurder de premie. Aan fmanmenngs
huur is tevens de verplichting gekoppeld tot he ognemen van de overen
komst in de palans van de hurder |chtI| nen L0 123)02 In het genoemde
artikel worden tevens de voorwaarden_opgesomd aje bepalend zijn voor
economisch eigendom3 nde fiscale nJuns rlidentie zmcntena ontwikkeld
voor eigendom™die niet para IeI lopen’ met die van de Richtl nnen4 Erwordt
daaront gesproken van f|scaa elg endom In tegenstelling fot economisch
e|gendom In het onderhavige %a 5 ggrake van exPIO|tat|ehuur In fiscale
ZIN waardoor de verhuurderre remie heeft. [n economische zin
Is sprake van fmanmenn%s uur. D|egenen le op de hoogte an van de
leasemarkt weten dat veel huuroveréenkomsten gebaseerd zij Edeze
duale interpretatie. Dit Hgld zowel onder het regient van investeringSaftrek
alsook bij de huidige WIR-methode.

Nadat in de voor agnde alinea de vorm van ?(e huurovereenkomst is uit-
ewerkt kan nu worden In eqaan op de verwerking van emvestenn([;spre
le In de administratie. Het Voorontwerp van Beschouwingen laal twee
methoden toe Sart lg In de eerste plaats Kan de grem|e gesa deerd worden
met de investering zodat in de toekomst Iagere lasten In de vorm van lagere
afschrijvingen on staan art, 7 rnrem|e kan ook als een egahsaﬂereke
ning op de passief-zijde van de halaris worden opgevoerd. Toerekening aan
het bedrijfsresultaat” dient op systematische wijZe te geschieden rekning

10-514



hoydend met de gebrmksduur van het activum (art, 82. In bejde Igev_allen
15 de invioed op Qe re_sultatenberekenmg gekoppeld aan de afsch g\ungs-
methodiek. De Richtlijnen bevatten geén voorschriften of aanhev Imge_n
ten aanzien van afschrijvingen bij fmanmermgshuur&i De |AS WIHd'[‘hIe In
Exposyre Draft 19 uitgebreide” aandacht dan. Art. 52 luidt; * . the
recoqnmon of finance income should he hased on a pattern reflecting a
constant perigdic rate of return on either the lessor’s net investment or
the net cash-investment...”. In het vervolg zal gesproken worden van de
Interne rentevoet of actief-rente waar de ngels tekst de term Constant
Penodlc rate of return’ gebruikt. Het doel van de onderhavige bijdrage is
e komen tot een confrontatie tussen de methodiek van behandeling™van
de Investeringspremie in relatie tot de afschrijvingsmethodiek van een
financieringshuurovereenkomst,

De behandeling van het onderwem is onderverdeeld in twee paragrafen. In
Earagraaflworden een drietal methoden van verantwoording gedemon-
treerd aan de hand van een voorbeeld. De eerste s een directe uﬂwerkm(n;
van de |AS-voorschriften gecombineerd met saldering van de o_ntvan_ge
premie met de Investering, De tweede methode bereikt een identieke
Presentahe_ hoewel de premie als egahsaﬂepost wordt behandeld, Reken-
echnisch is de methode gelijk aan Qe eerste, hoewel de presentatie %eheel
anders plaatsvind{. De dérde methode is voorzover uit publicaties hekend
NELW. emveslermgs remie wordt in een %gahsauerekemn op de Passwf-
7ljde van de ha fms 0 8enomen en versneld” In het resultadt verantwoord,
De Richtlijnen lijken' deze behandelmg niet toe fe staan. Analyse toont
echter aan dat Pner saldo het getoonde résultaat vrijwel gelijk is aan dat van
de eerste twee methoden, _ L _ _
Simulatie bevesng‘ dat de benadering zeer %oed 1S b*yersohﬂlende niveaus
van Interne rente, looptijden en hoogten van de premie.

De tweede para%raaf S gede aan de invloed van belastingen. In relatie
met de eerste p ragiraa_f dient aangetoond te worden dat d& voorgestelde
methode 0ok na belasting. een goete aanpassing. geeft aan het 1AS-voor-
fc_hnft van een constante”interne rentevoet, Er qun e hﬁer 00k enige afgC?-
eide problemen, veroorzaakt door de introguctie van pelasting, dlie"aan de
orde gesteld moeten worden om een volledig beeld. van de besproken
financieringsvorm te kunnen krijgen. Omdat het huidige WIR-reglem_ge-
b%seerd 1S Peen premie die vrggesteld IS van belasting ontstaan speciale
effecten inglen de verhuurder dépremie ontvangt. De fuurder zal immers
verlangen dat de premie aan hem__door?e even wordt in de voym van Ia?ere
huurtermijnen, Deze_term|njnen_zun befastbare posten zodat de verhuurder
extra aanéqssm en in zijn tarief moet doen opdat de verhuurder netto,
dw.z. na belasting, de gewenste éjremle of een deel daarvan ontvangt. Ook
dit vraagstuk worat in‘de tweede paragraaf behandeld.|

. De administratieve verantwoording _
Drie verschillende methoden van administratieve verantwoording worden
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aan de hand van een getallenvoorbeeld besproken De basrsg evens zi nrn
alle drje gevallen gelijk en worden aan het begin van de tabeflen ver
Voor de envoyd van de urteenzettrn? worgt geabstra eerd van een rest
waarde en wordturt% ?aan van een ge gkbl +vende termijnbetaling. Tevens
wordt aangenomen Uat de premie op hétzeltde moment beschikaar komt
als de betalrn? voor ge investering plaats vindt6. De eerste methode voIP
de pure kassfroom benadering. De interne rentevoet of de actief-repte
wordt bepaald als de rentevoet die alle kasstromen verdisconteerd naar het
ejdstﬂvern Investering per saldo nyl doet zi g Splrtsrn van de grrodreke
termijn-hetaling in eerf rentebestanddeel en éen aflossingsbestanddeel volgt
de %e rurkelrrke ex ante calculatie.

Ultgangspunten zin:

Investering = 10,000 ger_ioiqe =5
Premig = 1000 ctief-rente =15%
Termijnbetaling = 2685

TABEL I Rente en aflossing bij saldering van premie en investering
Periode  Hoofdsom Rente  Aflossing

000 130  13%
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2335 30 2835

Op deze plaats wil ik enkele woorden w dden aan de economische betekenis
van deze calcylatie en verantwoording. e actief-rente wordt mede op basis
van commerciéle overwegrngen vastgeste en dient dekking te geven voor:
ﬁassref rente, ?ewenst rendement op het ergen vermoqen en.de o%eratronele
osten Vﬂn het'h errg De mar%r(ek mt conform de cd culatre pr ortioneel
met de hoofdsom ter heschikkin Ten aanzren van d g van
Peratronele ko%ten 1S niet zonﬂer meer du errkwaarom |t zo zoum eten
An Wenst het bedri Afafte w A envandrtrmp ciete gevolg van de methode
d nkan een eel va ?ger tionele kosten als. eersekosten geactrveed
worden. In de tweede plaats zijn er mijns inziens bel anﬂrr |k voordelen
verbonden aan het feit dat de ex eost verantwoordrnge §para pt met de
economisch ex ante calculatie. Qverwe nlgen van pr ntatie ac tera 2l-
len de economische besluitvorming immers niet behoeven te verstoren. In
dit verband kan ook verwezen worden naar voetnoot 6.

In de tweede methode wordt de premre via een eglalrsatrerekenrng geboekt
Overigens wordt e kasstroom benadering gevolgd zodat een constante
actief- rentf over de Iooptgd van de overeenk mst ontstaat Hreere wordt
aan de eq Isatierekening éen annuiteit onttrokken ?ebaseerd op de Interne
rentevoet van het contract. Deze annuiteit wordt toegevoegd aan de ont-
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vangen termijnbetaling. De zo ontstane annuiteit vormt de basis voor
aflossing van de oorspronkelgke investering, wederom uitgaande van e
Interne Tentevoet van de overéenkomst.

Uitgangspunten zijn:

Investering = 10,000 Periode
Premie = 1.000 Actiefrente
Terml%nbetalmg = 268

Annuiteit premie = 298

Annuiteit investering = 2983

TABEL Il: Vrijval premie volgens een afgeleide annuiteit

Investering Premie
Periode  Hoofdsom Rente Aflossing Hoofdsom Rente Aflossing

1 10000 1500 1483 1000 -150 -148
2 galr 1211 1706 g2 -128 17
3 6611 102  1%1 - 682 -102 -19
4 480 721 2258 486 B -2
5 5 B M - -3 -2

De lezer kan verifiéren dat de som van de bedragen in beide kolommen
behoudens afrondm sversch|llen ontstaan door hgt weglaten van decima-
len aanslunen n4 |, De Interpretatie van e dec m osme It voor
de hana. le |nc u3|ef de hieruit voortvloe|en e rente haten Wworden
Ber genode oe erekend aan e mvestenn zo dat de huurd rsechts de
erd rbereken netto termijnbetaling in 1 emp ebracht ho ?tte wor-
den. Hoewel deze methodenetdwectmt de tekst'van de Rlchtlnen an
worden afgeleid lijkt zij vol edlg acceptabel omdat *er saldo een gelijke
unkomstont%taat als hi J de saldgring van de premie met emvesterm In
derde methode wordt het principe van de kassfroom benad erm?

constante actief- rgnte over de loo “lld In eerste |nstant|e los eaen De
Prem|e wordt wegerom via een egafisatierekening genoekt en periodiek
?ﬁerekend aan het bedri e]f resulfaat. De systematische toerekening ge-
schiedt volgens de volgende formule:

vrijval premie = (vrijval rente x totale premie) / totale rente

De vnAvaI van de rente geschiedt voI%ens de gebruikelijke methode en
uitgaande van de bruto Investering en de overeen ekomen termgn etamg
De"premie wordt aldus proportioneel met de viljval van de rénte op de
hootdsom toegerekend N gesproken kan worden van de pro ort|onee
methode. Dez& proportionel2 methode houdt in dat de gremle rogressief
in het resultaat wordt verantwoord. De vraag of deze berekening; syste-
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matisch in de zin van de R|chtl_|{nen, acceptabel is kan beantwoord worden
door een vergelijking met de uitkomsten van het ideaalmodel yit Tabel I,
We geven eerst een Tekenvoorbeeld. Hierbij is gp basis van de mve_stermg
en de termijnbetaling een calculatorische actief-rente berekend. Uit over-
wegingen van ruimte is alleen de vrijval van de rente die voortvloeit uit de
berekéning getoond. De tabel geeft tevens het verschil dat ontstaat met de
berekeningswijze van methode I,

Uitgangspunten zijn:

Investering = 10,000 Periope: =5

Premie  ~ = 1000 Actief-rente: = 10,693%

Termijnbetaling = 2685 (herrekena)

TABEL ui: Benaderde periode resultaten

Periode Rente Vrijval Totaal Ideaal Verschil
premie tabel | als %

1 1069 312 1381 1350 +23
2 896 262 1158 1150 +0,

3 105 206 911 919 - 09
451 49 144 639 699 24
I

—i

759 76 335 ¥ 43
otaal 324 1000 M4 4424

Het voorbefld laat zien dat de vrp%e]\_/allen rente %ecombme rd met. een
proportionele toerekening van de premie aan het resultaat goed aansluif bH
methode |. Simulatig b vest||gt at de In tabel [11" getoonde verschille
vng)wel ongevoeh? Zijn voor fente, gremje_en looptijd. De uitspraak is
gebaseerd Op analyse van de volgende variaties:

Premieniveau 50  tot  15.000
Rente_. 5% tot 175%
Looptijd 3 tot 11jaar

Concluderend kan gesteld worden dat een proportionele vr%val van de
Pre,m|e een acceptabele methode geacht kan worden. Ook voor de Inves-
eringen in ondernemingen, dus niet in huursituaties, zou deze methode
Egleeedisr?gaar Zijn mits is Voldaan aan de uitgangspunten beschreven in de

[I. Enige invloeden van belastingheffing

In praktijk zal de analyse van de hu%rovereenkomst dienen te geschieden
rekening houdend met belastmghef Ing, De eerder gebruikte e ngpen
volgena; betekent dit: de gewenSte actief-rente wordtgedefinieerd™na be-
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Iastm(i de termpnbetalm en worden belastbaay terwijl de afschrvagen
fiscaal affrekbaa z?n De remmbhgftmteraard buiten de belastlng effmg
In een b Iage wordf getoond dat he calculaneprobleem qua structuur niet
verandert door de introductie van belastmgen De eerder ontwikkelde
methoden kunnen dus onveranderd worden to %epastY Binnen de structuur
zgn er echter rekentechnlsche verschuwm([; In de over?an van voor
blastmg naar na eIastmq( Deze 2|nvan befang om een volfediy beeld van
deze findncieringsvorm te krijgen. In eze paragraafwordt er vainuit gegaan
dat alle calculatlesvoor belasting plaatsvinden, maar op een zodanige wijze
dat na belasting d qewenste resultaten ontstaan. Eenzelfde benadering
vinden we 0ok meesta bij Investeringscalculaties.

Zoals gezegd. wordt de actief-rente voor belasting vervangen door een
gewenste actief-rente na belastmg Met andere woorden de”discontovoet
verandert. Het is echter geenszins zo dat uitgaande van de calculatie voor
belasting en bl{ Introductje van belasting ook een 8ewenste actief-rente na
belasting ontstaat. Dit effect is inherent aan de disconterin gismethod|ek
Het bed ede effect wordt, abstraherend van de premie, in tabel IV getoond
nhetvo ende wordt de premie weer geintroduceerd zodat de verschillende
effecten v rmen? worden.

De uitgangspunten zijn:
Investering = 10.000 Actief-rente voor Vphb -10%
Premie =0 Belastingtarief =48%

TABEL IV: Actief-rente voor en na belasting
Looptijd in perioden
5 10 20

Act|ef rente vo%erb 0 % 10 % 10 %
Gewenst na V \P 52 % 52 % 52 %
Impliciet na Vph 534%  549%  5,70%

We zien dat na belastlng een hogere actief-rente gerealiseerd wordt dan de
%ewenste rente gepaseérd op de belasting-voet™en de actief-rente voor
elasting. In de tariefstelling kan hier rekening mee gehouden worden.

Het belangngkste effect van de introductie van belastlng werd reeds aan-
gegeven In"de inleid mg De cons(srucne van de huuroveréenkomst Iegt het
ht op de premie bg e verhuurder. Indiep het vooragel van het ontv %
van eonbelaste premie wordt verrekend in het tarief is sprake van gen
belastbare post voor de huurder. Een gehgk netto, voordeel voor de huurder
kan alleen bereikt worden door in de”tariefstelling meer dan éenmaal de
Brem|e te verwerken, Rekentechnisch wordt de netto investering die de
asis vormt voor de discontering gesteld op de bruto-investering minus een
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veelvoud van de premie, Hoeveel op deze wijze wordt doorgegeven aan de
huurder is een commerciéle vraa% ok in dit geval spelen liguiditertseffec-
ten een roI De hyurder optvangt Immers Ret voordeel van de prem|e
g/e urgnde de loopt Hd van de overeenkomst en niet bil A de aanvang, Tabel
eeft een overzicht van de impliciete actief-rente indien de preniie meer
an eenmaal in het tarief verwerkt wordt,
De uitgangspunten zijn:

Investering. = 10.000 Actief-rente v?or Vpb = 10%
Periode: =5 Belastingtarie = 48%
TABEL V. Impliciet actief-rente na belasting
In tariefverwerkte premie

Werkelijke premie 0 500 1000 1500

0 5,34 4,26 311 201
500 - 612 500 3,80
1000 - 6,99 581
1500 - - 791

Termijnbetaling 263797 2506,07 231417 2242 28

In de tabel zijn de bubehorende termlgnbetalmgen ter mformatle opgeno-
men. We zien"dat de premie bijna tweemaal kart worden doorgegeven™door
de verhuurder om alsnog de gewenste actief-rente na belastingte reahseren

He%verr kenen van de qrem|e in de termi nbetahn? eft to ?v%; éiat de
vernyurder een lage belastoare bate ontvangt._UIt taoel Il at de
herrekende act|ef rente daalt van 15% tot M {eenmaa verre enen
van (e grem|e Er zal dus o d|tt pe overeenk oms en p g de verhyurder
een fiscaal verlies ontstaan. De calCulaties zijn echter gebaseerd op fiscale
compensatie, zodat de beschikbaarheid van f|scale winst van do rslaqg

ven belang IS voor d$verhuurder Het typische van deze situatie |s? de
onbelaste premie conform de WIR-re ellng tot gelijke vereisten van fiscale
wmst bl{ de verhuurder leidt als de vroeger mvestermgsaftrek In dit kader
kan met recht de vraag gesteld worden waarom ondefnemingen hun over-
eenkomsten met zodamg construeren dat zij zelf rechthefibende OE de
premie zijn. Het antwoord moet luiden dat een'zwaarder %ewmhttoe% end
wordt aan het buiten de balans houden van deze financieringen. Een
economische ratio hiervoor Is volgens deze auteur niet aanwezig8
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Appendix
Xg efiniéren de voI%ende symbolen:
m

L e
W e

n Rer enodeg
%erlo g er periode n

| el
{ndext }g/a]ar({ n r\l/eett)elastmg

mo[ bslastmgg%dknn "

ISC&

i Celgsing ge'd} AnNI(it) - Z t (Ann-Afs)(#ig

phye *Frrﬁq”a”:qer?” (1-4) Ann + ¢, Afs)l(i+ith

Ln de situatie beschreven in etekstun Ann en Afs constanten. De calculaties voor en na
elasting zijn qua structuur dus geli)
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