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Deelnames en consolidatie
(Het rapporteren over delen van eenheden)

| Inleiding

Tenginde te demonstreren dat het in de titel genoemde onderwerp bepaald
%een eenvoudi ge 233K 1S begln Ik met enkele Citaten uit de literatuur.

het enkgle maan%en eleden verschenen hoek ov%r ‘De nieuwe jaar-
versla%%evmg geschreven dogr Klaassen en Zevenboom, beiden toch
desku |gen op dit gebied, zijn de volgende zinnen te lezen wanneer
het gaat om de waardering varh deelnemingent
‘Het betreft hier een zeer moelluke materig. De wetgever merkt dan ook
in de memorie van toelichting op dat njet mag worden verwacht dat
deze materie in eenvoudg lee ae bepalingen geregeld kan worden.’
Collega mr. P, A Wessel, die bij talloze gelegenhéden’over dit onderwer
ezin en he(e]‘t ehogden erover heeft gewl ceerd en hij uitstek des-
Kun It gebied mag worden gence ruft In De Naamlooze
Venn otsc ap van Auml 32
De ontwikkeling van de in het wetsontwerp voorkomende begalm-
en | met het be%rlppen’%aar dochter- g ?3 smﬂatschaPp gt Ma-
<en hebben en ook Ue commentaren - en dit ste %vood mgne-
é]r ethgg nqgag%%or enigszins het karakter van een opefbare worsteling
Het vraa%stuk IS zeker niet peperkt tot Nederland, want ook in het
\ena komt deze worsteling voor. In de Verenigde Staten hijvoor-
d2|et men de doelelnden van een econsoh eer gaarre ening zeer
\ namelijk: et tonen v% n de moge %e Uitkeérbare W|n? \oor
aa ee houders, Zelfs met d|t eperkte “dogl z ’Jn er grote problemen.
Op vele universitejten en andere | st|éu en waar studenten zich hekwa-
men In versla%%evmgsproblemen wordt het bekende hoek van Eldon S.
Hendriksen gebruikf waarin o0.a. het voI?ende te lezen 153
‘The conventional classification of equities of Consolidated enterprises
Fﬁ”r?o}Ot d&glcoseo hgr JJossmIe distribution of income to majority and
Inor|
Tenslotre no? een recente unspraak van de reeds eerdergenoemde
collega We se un een SX labus4
et 00K it keer weer n|et eenvoudige betoog over de drie zusters
in het jaarrekeningenrecht, heb ik benoefte aan een slotzin, die de zucht
van verlichting van zowel dle toehoorders als van de spreker onderstreegt
en teg el gkern{d toch optimisme voor de toexomst uitstraalt. 1k waag
het daarom ditmaal te besluiten met “We shall overcome’. )3t
/ -




|k kan vorenstaande_ citaten nog met vele andere uitbreiden, maar mijn
ntentie is om mij bij A voorbaat te verontschuldigen, wanneer ik naar het
oordeel van de lezer niet helemaal uit de problemagiek van mijn onderwerp
kom. Ikh b geprobeerd m|rjn betoog te laten voorafgaan dooy ‘een heschou-
wing die van %gemene aard o[p lgr nd waarvan 1k bgaalde regels kan
Ees reken. Tk ben van mening dat'ik daardoor beter tussen die regels door
an kijken.

[I. Deelname als deel van een economische eenheid of als
belegging in aandelen

ZoaI in het vervol van mijn betoo nog zal blijken, werkt de wet in de

en soms doen (e we It e%% S ervan hae an mee), dat misver-
stan e ontstaan tussen allerler Begrippen die te maken hebben met deel-
nemingen. Zoals geze?d wil 1k mij daarom |n eerste instantie voIIed|g
distantieren van de wet en mgaan op'e naant as;loecten van de presentati
van vermogen en resultaat die te maken hebben met deelnemingen, Ter
vermudm? van mlsverstand zal 1k hierbij verder ge term deelnemm% niet
meer genfuiken. Als ik In het vervolg van mlén betoog toch over ‘deelne-
mingen’spreek, heb |kalleen het 00g Op de in ae wet gebruikte terminologie,
deelnem| gen In Z0genagmae en eezm In ruime Zin hep 1k gekozen voor
de term ‘deelname”, ook geen gelukkig woord, maar het wordt slechts
8eer|kt om er een ‘deelnemend”belang” mee aan te geven, no%maals een
eelneming in ruime zin. Als titel van it artikel heb”ik dan ook gekozen
‘Deelnames en consolidatie’.

In de eerste Plaats lijkt het mg onder de hwdll%;e omstandigheden een goed
itgangspunt om te stellen dat het doel van Ret opstellen” van een jadrre-
ening, voor zover deze voor externe belangnebbenden als informati evoor
2|en|n  dient voornamell{)k IS het geven van |n2|cht |n de financiéle [%]evo en
van activiterten van een erlkaa behoren I%;e eel van mensen ¢
len. Dit %ehfel in de b?dr d seconomle we aangeduid als ‘samenstel’ wordt
In de Aflgelsaksische Tanden wel ‘reporting entity” of ‘accountin entﬂY
genoemd.”Voor het_formuleren van wetten semi-wetten en overige reges
voor de verslaggeving is het naar m|n oordeel van groot helang vast te
stellen wat de aard IS'van een entlt}/ o 70als |k zelf wel eens heb %esteldS
een organlsatorlsc he eenheld’. Doo het formuleren van dit b e%np an het
terremvan everslaggevmg worden begrensd. Ook de act|V|te|t nwaarover
verslag é)twor e uit T(bracht worden er d?or bepaald, terwijl o
vastgestel anwordenw e zaken wel In deversagﬁqev nﬁ moeten or en
%P%enomen en welke niet. Voor de be renzmg van Tiet e t|th/ %rlg kan
uItgaan van een zogenaamde orgdanbenad erm ovengesva cono-
mische ard 20als Mau |ce Moonitzb heeft gedaarl in_de nog steeds van
belang zuneAccountlng Research Study No. 1, ‘Basic postulates of ac-
countmg Een ‘entity’ is hlerbg een economische eenhejd’ die ze genschap
heeft over produktiemiddelen én de verantwoordelijkheid aanvadrdt om in
haar naam overeenkomsten aan te gaan en die overeenkomsten ook uitvoert
en als zodanig economische activitéiten bedrijft. Een dergelijke ‘accounting
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entjty’kan o.m. zijn een individu, een firma, een rechtspersoon of een grogp
en kan zowel betreffen eenheden in de naar winst strevende als in dé niet
naar winst strevende sfeer.

Een. tweede penaderm(rl I _het veel moeilijker gebruikers-georignteerde
entity be “B ,dat de grenzen van een accountmg enUtg laat epalen door
de bélanghebbende pérsoon of gr_oerp van persorien. Een dergelijke bepa-
%‘esrslgg 19 U|7tgewerkt In een studierapport van de American” Accounting

lation?,

In het reeds eerdergenoemde boek van Hendriksen wordt opgemerkt, dat
de keuze van de éenheid waarover moet worden gerapportéerd een z0
belangrijk element is in de \_/erslaggevmg, dat het formuleren van grondsla-
en van Waarderlng, bepaling va hef resultaat en presentatie ‘niet kan
eschieden alvorens men hef ‘entity begrip’ heeft vastgesteld. Letterlijk
endriksen citerend8 ‘The choice of the approB_rlate enfity and the detér-
mingtion of its boundaries depends uPon,the 0 ée_cnv,es of the reports and
the Interests of the users of the reported information’

Hoe dan ook, naar mgn idee is het begnP ‘accountln? entity’ of ‘organisa-
torische _eenheid” wa rover__verslag moet worden uifgebracht een Uiterst
belanqruk begrip en naar mH_n oordeel moet het begrip economisch worden
bepaald en niet als een juridisch-organisatorisch begrip. Als werkdefinitie
zal |k de_volgeende begn somschrijving van een ‘accounting entity’ of ‘or-
gEanlsatonsch_ eenheld’ hanteren. L , i}
en economisch-organisatorische eenheid is een systematisch opgezet, bij
elkaar hehorend ge eel van actjvitejten, waarin b? het sturen van activi-
telten zodanlq mat het economisch belang van het geheel rekening worat
ehouden, dat financiéle jnformatie ov&r _vermog N en resultaaf Van het
eneel alleen zinvol s, indien deze betrekking heéft op het geneel
BI{ deze definjtie merk ik op, dat er velerlei vormen van dit soort or%anl-
satorische eenheden kunnen zijn, Het zal bepaald niet uitslyitend %aa om
een geheel van juridische eenheden of een holding met kapitaalbelangen.

Degenen die een breed inzicht en g_rote__eryarm? in onze same_nlevmlg
hebiben, kunnen aanvoelen dat het duidelijk is, da¥ er samenwerkingsvoy-
men bestaan waarvan het voor de hand ligt een sche|d|ng te maken'in de
rapportering. Ondernemingen die agenter hebben aanq steld als bemid-
delaars voor de afzet van fiun Produkten of diensten zullen het vermagen
en het resultaat van de a_cllwtelten Vém die agenten buiten_hun eigen
verantwoording houden. Bij licentiehouders wordt het al moeilijker, omdat
de activiteiten van de licentiehouder in sterke mate afhangen van de
or%amsan van wie hij de licentie heeft ontvangen en wat te denken van
een ‘franc |5|nq(keten waarbij naar buiten wordt getreden_ onder een ge-
meenschappelijke naam en waar soms een gemeensthappelijk beleid wordt
8e_voerd. arze mﬁen bestaan over het algemeen niet, wanneer hef_ gi(aat om

I|kantoren en fillalen en sommige vaste vestigingen en afzonderlijke juri-
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dische eenheden waarmee een kapitaalband bestaat, al dan niet door het
verstrekken van eigen vermogen aan die eenheid (WIIJ noemen dit dan een
deelname), maar soms qok door Verstrekking van vreemd vermo?en. Het
zal de lezer duideljjk zijn, dat het ook voor wet%ev_er_s" en rege ?evende
Instanties erg moeilijk is om een dergelijk begrip te efiniéren. 1K zal enkele
voorbeelden geven:

1 In de Engelse Companies Act en de hierop tgebaseerde_ Statements of

Standard Accqunting Practice Nos. 1en 14 wordf een ‘subsidiary company’

als volgt gedefinieerd: . _ _

A comPan shall be deemed tq be a subsidiary of another if but only if;

a Eha (?t eé_enher |samfmber ofHand ffontrols the co OS%UO of Jts
st?grre gap_ltgelc(t)?rs; or holds more than half in nominal value of Its equity

|

b, the first mentioned company is a subsidiary of any company which is

that ot er’ssub5|d|ary.’p / ¥ Ordfly compely

giear\r/}/éjsl,een groep wordt omschreven als ‘a holding company and its subsi-

conclusie; . _ _ o
t[gﬁ%lnames Zijn in deze opvatting o.a. kapitaalbelangen maar niet uitslui-

2. Accounting Research Bulletin No 51, van_de vroegere Committee on
Accounting Procedure van het American Instityte of Certified Public Ac-
countants, dat in Amerika nog steeds geldt als een van de vindplaatsen van
generfxlly accepted accounting, princi Ies,omschrpg in het Kader van de
consolidatieproblematiek het doel van de geconsofideerde jaarrekeningen

als:

To present, primarily for the bengfit of the shargholders and creditors of
the parent company, the_results_ofoi)eratlons anii the financial position of
a parent company_and its subsidiarles essentially as if the group were a
Si gle enterprise. with one or more branches or divisions.

VoOr de begrenzing van het begrip ‘subsidiary ?e_ldt het v_olgende: _
The ysual condition for a contr Illnlg financial interest is dwnership of a
majority voting interest, and, therefore, as a general rule ownership Dy qne
enterprise, directly or indirectly, of qver 50% of the outstandmgf_ voting
shares of another enterprise is a condition ;I)omtmg toward consofidation.
However, there are exceptions to this general rule.

conclusie;

Deelnames tfe_treffen normaliter ondq_ernemm en waarin mep gen ‘control-
ling financial interest’ heeft, maar dit belang hoeft niet uitsluitend via een
kapitaalband te bestaan. In dit verband IS ook het volgende citaat uit
Accountmr% Research Bulletin No. 51 interessant, waar gesproken wordt
over gecombineerce jaarrekeningen: o
To justify the preparation of consolidated statements the controlling fi-
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nancial rnterest shall rest drrectlx or indirectly in one of the enterprises
Inclyded in. the consor dation. T ere are circmstances, however, where
combrned financial statements (as distinguished from consolidated state
ments o common gcontrolled enterprises are likely to be more mean %
than their separat statements, For example, combined financial state-
ments would "he useful if one individual owns a controlling Interest in
several enterprises that are related rn therr 0 eratrons Conibined state-
ments also would be used to present the financial position and the results
of operations of a %roup of unconsolidated subsidiaries, They also mrgﬂ

used to combine the financial statements of enterprises Under common
management.’

Om te demonstreren dat deze materie hepaald nigt academisch is, wil ik
ook een paar zaken naar voren brengen uit de praktijk van de verslaggeving.
Ik heb drie voorheelden gekozen.

A. In de eerste plaats de versla evrn% van Konrnklréke Shell Groep. Op
pladsze 32 van het jaarversag vindt men de volgende alinea:
De financiéle overzrchten ZIjn opgeste n de VOrm van een samenvoe-
3rng In sterlrn van de [aarrekeningen van emaatschapp Hen waarin
e Nv onrn 1] ederlandsche Petroleum Maatsc appij (de
Koninklijke) en The ‘Shell” Transport and Trading C omPany plc.
ghell Trans ortg direct of indirect, de meerderheid Van het stémrecht
en meerderheid beIang bezrtten Enkele Grog smaatschaP ljen, die
et geheel van de saméngevoeqd Aaarrekenrn van te ve aarlozen
b teke rs zran worden a 3 verho de maatscha R IJen behandelg. D
cijfers.van de twee mog ermaatsc aéatnuen ZH et egregen In
financiéle overzichten, die tot d (f ben een inzicht te%ven In d
financiele positie en bedrrjfsresu faten van een g %ep van 0 ernemrn-
?en waarin de moe dermaatscha puen ekmet oud van eigen iden-
tert 9 meensc ap rﬁ)elréke bela Ige
De aard van de | Aaarve a0 van de KonrnkIer oggenomen

roepsjaarrekening 1s derhalve dat er een samenyoe aats
gg\trgpgéen van ondernemingen die onderling dikwijls gee% kaprtaglband

B. Een tweede voorbeeld: de Philips verslaggeving. Op pagina 46 van het
raarversla 1982 is het volgende vermeld:
P Eron van het feit dat”houders van aandelen in N, Gemeenschap-
R e Bezit van Aandeelen Phrlrgs Gloeilam enfabrreken (hiemna te
oe en Nv. Bezit)) als zod anrg VNS %un tigden zgn van de us.
Philips Trust (hierna te ngemeén ‘de Tryst) en"van het feit dat het
voor aamste doel van de Trust is om_in Ce_Verenigde Staten van
e(r ka de zaken te bevorderen waarbrﬂ N.v PhrIrP loeilampenfa-
brre en (hierna te noemen Nv Phrlr S) r%;heet worden de gecon-
solideerde gegevens van N.v. Phill sen die va eTrust rqecom ineerd.
Deze combinatie wordt hierna %anaq eduid als Philips’. Aldus w ?lt een
Inzicht verschaft in het totale beldng van de houders van aandelen in
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Nv. Bezit, Ook de houders van het geringe aantal aandelen jn Nv, Phl|lg
dgrt] raletT |rnJ Snanden Is van Nv. BeZit, zijn aangewezen als begunstigden

v

Een overeenkomstlg idee als te vingen is bij de Konlnkllgke Het %aat
om een inzicht in v&rmogen en resultaat van'een economische eenheid

C |Teenealotte de verslaggeving van Ahold. Op pagina 33 van het jaarverslag
Z
Daar de ewone aandeelhouders Anold nv krachtens de participatie-
voorwaar en tevens [oartnnpant zn}n in het vermogen van de Stichting
Ahold. Internatignaal, zijn de Ogec nsolideerde gegevens van Ahold nv
met die van de Stichting’ Ahold Internationaal gecombinerd.

B e Shor e B
- lid INg Vi v waarby] allé v -
sc(na en waarin etJAho d- bela%% rechtstreeks of mldd%ﬂ?jk meer dan
o Dedraagt |n de consol|dat|e werden betrokken. Voor een‘opsomming
van de geconsolideerde deelnemingen worat verwezen naar het op pa-
%na 32 van het gaarverslag ogp%ncimen over2|c ht,
e deelnemingén, waarin' h g {( aan_of minder dan 50%
bedraagt, zijn mef |n de consolidatie hétrokken. Van de tot deze deel-
nemingen behorende onroerende goederen maatschappijen Is een ge-
combineerde bae1 en wmsé en Verliesrek ening opgeno en.
Niet |n econso atie werd betrokken de 100% dgelneming ny Pen-
sioenfonds Ahold te Zaandam, waarvan een jaarverslag afzonderlijk zal
worden rP1Ub |cee(d Wegens hef Hzondere met e stichtingsvorm
overeenko ene arakte en e2|en et feit dat Ahold nv op basis van
een tussen beide vennootsch a&) %es loten overeenkomst de zeggen-
schapmetuno?]ent 1S c%nsoh tie hter (eg %lfeven Inde Ioo van
1981 1S oggenc t e Stic tmi; Pepsioenfonas A evesUg dan-
am de zntln%en en verplichtin en van env Pensioenfonds Ahold
zullen in 1982 aan deze SA IChtin or en overeragen
- De hJaarrekemngen van. de onder de Stichtirig Afold Internationaal
rechitstreeks of middellijk ressorterende vennootschappen.’

Bovenstaande voorbeelden hebben betrekkmg op ondernemmrgen die het

lijkbaar van belang vinden hun aandeelhouders te |nforme en over
financiéle ?evolgen van de activitgiten van hun economische eenheid.
mogen echier niet Uit het oog verliezen dat er opk or%amsanes bestaan d|e
de verslaggevmg van de org nisatorische eenheid juist minder doorzmhﬂg
willen maken door hepaald? actjviterten buiten de financiéle informatie t
houden. Het lijkt mij niet {UIS'[ hiervan voorbeelden te nogmen, maar vele
deskundjgen_kennen het streven naar de zo enaamde ‘0ff balance™finan-
ciering. erzgde merk Ik hierbij op, dat in hef Nederlandse vennootschaps-
recht et ad glum subsﬁance over form’ veel van wat ‘off balance” lijkt,
doet verandergn in ‘in balance’.

Ik zqu dit onderdeel van dit artikel willen beéindigen met enkele voorlopige
stellingen en conclusies.
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Stellm en
r{grap orterm? over de activiteiten van een economische egnheid die
financiéle gevolgen hebben voor vermogen en resultaat van die eenheid
I$ het van primdir belang de eenheid te"begrenzen,
2. Begrenzing van een eenhejd |sn|et%ebonden aan strikt geinter reteerde
juridische Verhoudingen, kapitaalband, etc., maar door factoren als:
- behoren.de activiteiten tot een geheel:
- wordt blé het besturen van een afzonderl eJke ur|d|sch%eenh id zo-
danig met het economisch belang van een eenheid als geneel re emnq
gehoutden dahtt alleen rapportering over de eenheid"als geheel he
vereiste inzic
. De construct|e waa%te) economische eenheden ontstaan zijn talri d]k Er
gn vele ‘goedwillende’ ondernemingen  die un versa geving daarb IJ
anpassen Maar er zijn 0ok onderiemingen die hier oor %ra
sImermg In e hand werken waarbij bijvoorbeeld activiteiten worden
esRhts in bmnen en bunenlandse activiteiten.
et algemeen equﬁ deelnames zou het voor een doelmatige behan-
de |n% elg?nLuk verstandig zijn slechts twee categorieén te onderschei-
en, name
f het, bgtreft een (el van een e%onom|sche eenheid, waarb|! heé a
dan niet bestaan van een ap|taa eang niet essentieel s, het a
niet consollderen van een erge| deel Van een economlsc £ een e|d
ang f van de mate v?nz %ensc aé) en |nv oed, doch slechts in
unz n er|n sgevallen za eerr consolidafl ﬁ)aatsvm en.
- 0f het etr t e?n deel van een economischie eenneid, het kapitaal-
belang is dan Wel essentieel, maar men kan dan slechts spreken van
een belegging In aandelen.

Conclu3|es

. Het regelen In de wet van het vraagstuk der deelnames en consolidatie

IS een nd%nkbare taak, omdat het nooit zal Iukken IIe bedenksels van

economische samenwerkln%svormen In een ettelijk kader te vatten, In

Nederland heeft men daarbij toch no ali 1jd het ka tokartikel’ 362

2. Het regelen in de wet za toch diene ats te VI en, omaat via de
steun Van wet- en reige gevmg tot een verantwoorde verslaggevmg kan
worden gekomen, ook vdor a8 zwakke broeders.

[1I. De hoofdlijnen van titel 8

In de artikelen 367, 384 lid 1, 389 en 379 komen drie begrippen naar voren

die mijn colle aWessFI we| eens hegft aan%edmd s de drje gezusters Het

An de begnP en deelneming, groepsmaat chappij en dochtermaatschapp II]

In de wet zelf wordt hiervan hét volgende gezegd (zie hiervoor bijvoorbeeld

de artikelen 54a, 76 en 187):

-~ Een deelneming is (behoudens een aandeel in een firma of een com-
manditaire vennootschap) een rechtspersoon waarmee men duurzaam
verhonden |§ %en dienste_van de eigen Wgrkzalamheld en waarmee een
kapitaalband bestaat. Drie voorwadrden derhalve. Niet alleen een eco-
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nomisch georiénteerde begripsomschrijving, maar ook het bestaan van
een kapitaalband.

- Eengoeevmaatschapgu is een rechtspersoon die in een groep is o

- Tenslotte

at onder een groep moet worden verstaan iS niet nader

omsc reven. In de memone van toehchtmg vindt men, dat men in het
gemeen van een groep kan spreken, indien een aantal onderpemingen
een economische eenheid onder gemeenschappelijke leiding 0p-

t
In de tussent \)dse gubhkatle van oktober 1983 van de Raad voor de
Jaarvers a (I] In een vraag over de waardering van belangen |n
het aglta van ndere ondernemingen de op merkmg te vinden, dat de

Vraarghet B o 8 %ee%nre‘)n%‘éﬁdé‘artéﬁﬂtfgp'Jso?n '%%V&‘e’rﬁ%‘o%jﬁqa'd
heeft, maar dodr het zeggenschapscriterium. Eigen u Z0U men de zeg-

%enschap nog moeten concretiseren |n ultgeoe en e ze%%;ensc ap ten
ehoeve van de econom|sche eenheld’. Een ver?el mg et het Ame-
[k aanse %genp contro ling financial interest’ dFingt zich hrerb % o;t)
t"begrip doc termaatschappn} Collega Wessel noemt dit
een buitenbeentje, omdat alleen een formeel began als cntenum geldt
voor het al dan niet z%n van een dochtermaatschap \)o A nam g een
dochtermaatschapp é IS een rechtspersoon Waarin een ve nootsc Voor
rekenin van haarzelf of van een ochterog a{)smaatsc aP ’J]meer
dan de hel tvan het %e |laatste kapitaal verschaft of doet verschaffen
Het 1s toch wel van belang at onewetgever het begrip dochtermaat-
schappi }] heeft bedac tname (J
a. wanneer de controle op en de verslaggeving omtrent inkoop van eigen
aandelen aan de ordeIs.
b indien andersoortige rechtsfeiten zich voordoen.
¢. wanneer sprake is Van consolidatiecriteria.

IV. Waarderingsmethoden voor deelnames

Zonder direct een uitspraak te doen over de meest gewenste wijze van
waardering geef ik eerst een overzmhtvan de methoden:die kunnen worden

toe asto ee|nam ste waarderen. 1k ga hierbij uit van de wettelijke
reg I| gzoaI3| d|e n oofdstuklllheb wgergegevg )
1

De methode van de verknagmgspr g
Bij deze methode wordt in“de"balans de verkn&%mgs 1js van een deel-
name als uitgangspunt (T;enomen Mutaties in de waardering worden In
de balans njet, Verwerkt, terwijl in de resultatenrekening unslunend
Sv%tovr%ingen dividenden als restltaten van deelnames worden verant-

Actuele Wwaarde.

De actuele waarde van een deelname kan slechts slaan op een waarde
20als marktprijs, beurswaarde etc. ?n niet op varvan%m swaarde. In.de
Vierde R|chtl|fn Was name gk hepaald dat voor slijtentle Materiele activa
en voorraden als actuele waarde in aanmerking Kunnen komen:
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- yervangm?swaarde

- inflatiecorrectiemethoden . _

- Incidentele, zogenaamde episodische herwaardering.

Voor financiéle vaste activa derhalve geen vervangijngswaarde, maar
slechts episodische herwaardering, aangézien het expliciet opnemen van
Inflatiecorrectiemethoden in de“wet door onze Nederlandse wetgever
Zijn verworpen. De wijze van vervv,erk|_n% van een dergelijke actuele
waardemethode in de Jaarrekenm% i niet veel anders dan bg de ver-
krijgings ndsmethode. Z0als In g meergenoemde gubhkatl van, de
Raad voor de Jaarverslag%evm? wordt opdemerkt, laat artike| 384 lid 1
wagrdering van deelnames toe tegen verkrljgingsprijs of actugle waarde.
Indjen waardering plaatsvindt ultsluitend volgens de qrondsla en van
arfikel 384 lid 1{dus zonder de tussenslag van artikel 389) dient als
winst het ?ede_clar erde dividend uit deelnames te worden verantwoord.
Waardeverschillen die een gevolg zijn van het feit, dat deelnames tegen
actuele waarde worden gewaardéerd, worden ten gunste of ten laste Van
de herwaarderingsrekening gebracht.

3. Vermogensmutatiemethode, , o
De verm _%ensmutau methode kent twee varianten, nameh[](k die va-
rianten aig invioed. hebben op en balans en resultatenrekening en
v n?n_t n die primair invioed op de resultatenrekening hebben en'een
afgeleide invloed op de balans.

Ad L Invloed op balans én resultatenrekening.

Hier kunnen twee varianten worden onderschieiden: .

a De zo%enaamde 2UIVere netto-vermogensv,vaardemethode waarb|a op het
moment van de verkrijgin hel| aandeel In het ve_rmogen van (e deel-
neming op basis van e grondslagen voor waarderin nwmstbegahn%
van e moedermaatschappij wordt bepaald en als zo amg? op de balan
van de moedermaatschaﬁpw wordt op?enom,en als _ainde enwaardenr(]j%
(men_zau kunnen zeggen waardering tegen intrinsieke waarde). Na
verkruqmg wordt telkenjare de waardéring aangepast voor behaalde
resyltaten” en ovenqe vermogensmutaties van ge"deelname, steedsop
basis van de gronds agen van de moedermaatschappij. Ontvangen divi-
dend worat afgeboekt van de waarde. .

b. De zogenaamde onvolkomen. netto-vermogenswaardemethode, waarbg
n prm(?pe dezelfde gedragsh[Jn wordt gevo ug? als le de eerstlgenoemd

m_eth% €, maar men ggat Uit van de grongslagen voor waardering en

\S/\éwast epaling van de"cdeelname en niet van die van de moederniaat-

.

'OP emepr H word nog dat een eventueel verschil tussen verkr_H%m spnAs en

intrinsieke waarde op het moment van verkru(#_ngo verschiflenae manie-

ren kan worden behandeld. Men kan het verschil toerekenen aan activa en
gasswa en het restant als goodwnl_ 'oresenteren en hierop systematisch
fschrijven. Men kan ook d& googwill ten laste van het eigen vermogen

\t}(r)eeréﬂen Eventuele negatieve goodwill wordt dan aan het vefmogen togge-
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Ad 2. Invloed op de resultatenrekemng
Ook hier kunnen twee varianten word n onderschejden:
a. De zuivere equndv -methode waarbyj de verkr gﬁnngsprgs als waardennlg
wordt aangehouden en mutaties als &;evog var resultaten op deze ver-
krijgingsprijs worden bij- en afgeboe ten
b, Een gewijzigde e%ulty -method waarbij bnj de verknégln? het verschil
tussen verk 1glng pnjs en intrinsieke waarde wordt géana seer en het
bed rag dat als goodwill uit deze analyse naar vore dan niet
afzondler Hk wordt (epresenteerd, maar waarop Wel wordt af eschreven
Deze methode komt vrijwel overeen met ge onvolkomen nétto-vermo-
enswaardemethode ad 1. Het enige verschil zou nog kunnen zijn, dat
oodwill niet afz nderlukg gresen eerd wordt,
Bij deze equity-methoden mdge worden opgemerkt, dat de grondslagen
voor de waardering van de onderllggende act|va en passwa van deelname
0p basis van de eigen grondslagen van de deelname geschiedt.

De derde methode Sde verschillende. vormen van vermo ensmutanemetho
den qus) zal In Nederland waarschij nhgk de meest toe aste zin. In e
Vierde Richtlijn wa? ovengens naast de_boven enoe waarderin
historische R” zen of actuele waarge als bijzonderheid enetto -Vermo ens
mutatiemet genoemd garnkel 59 van de Vierde R|chtI|K|1 ). Lids aten
konden voor dezE vermogensmutatiemethogle opteren en e er and en
Denemarken zijn de emﬂe landen die van deze Optie ?ebrm ebben ge-
maakt, De Vierde Richtlijn heeft bif deze optie waa schn]nluk de zoge
naamde en|uny -methode bedoeld en Denemarken heett dan ook een wet-
tell dke regelin o ba5|sh|ervan ontwor gen Nederland heeft echter eoPteerd
Voor een UI Ing In Qe zin van en netto-vermogenswaargdemethode
Deze re%em |s te vm en in et reeds ?enoem e “artikel 389 waaruit
oven%en J t dat e equity-methode nie verbo en Is. De Raad voor de
}])aarv réag vm% heeft |n haar tussent r%dse publ |kat|e vlt oktober 1983
etoogd,_ dat de Netto- vermo enswaard et ode In het algemeen het ver-
eiste mzmhtconform artikel 362 lid 1 en van de wet ge %

Devraag 20U unnen rljzen waarom andere ligstaten m? ehben O%eoeteerd
voor een vorm van de vermogensmutatiemethode. Wellicht Wor dit ver
oorzaakt doordaf men van menmg IS dat een en ander in stn(! IS met het
reallsatlebeglnsel maar 0ok van eIanE IS, dat het economisch nzicht bi
het Present ren van de zogenaamde T eroud|ge Jaarrekenmg niet voorod
staat. In hoofdstuk VI vam dit artikel kom Ik hierdp terug

Wat zou naar mijn oordeel het un?an spunt moeten zijn bn] de waardennug
\S/tankdeelnames (n samenhang met mijn"algemene opierkingen uit hoot
U
Zoals 1k hiervogr heb betoogd, is een deelpame of een beleg ing en dan
dienen naar mijn idee de waardenngsreges voor. heleg ? % t& worcen
toegepast (verkrijgin sg A f lagere ma twaarde) Of het betreft een deel
van een econom sch enheld. M het laatste geval Is de conclusie nogal
duidelijk. De gron slagen van waardennﬂ en wipstbepaling dienen dezelfde
te zijn als van'de moedermaatschappij el de zulvere hetto-vermogenswaar-
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demethode is dan de enige methode die op doelmattge wgze inzicht geeft
mvermogen en resultaat."Een kaomend voordeel van dezé methode S dat
het vermogen en het resultaat in de enkelvoudige Aaarrekenmg aanslujten
bij het vermogen en resultaat zoals gepresenteerd in de groepsjaarrekening.
\oor de Nederlandse verhoudingens dit overigens een zeer normale situa-
tie en dit wordt jn de praktijkvan de verslaggevmg al Jarenlang als een
mtgangs unt 9e2|en In'Nederland zien vn{ consolidéren niet als 8en ‘truc’
waardoor meer vermogen en meer resultaat ontstaat.

V. Consolideren in groepsjaarrekeningen

Indlen er sgrake IS van deelnames die deel uitmaken van een economische
eenh e| komt het vraagotu van de geconsolldeerde aarrekenm(% vanzelf-
sprekend direct |n het Deeld. Wij stliten |erbH 0p het fresen eren van
vermogen en resyltaat van een economlsc e eenh Ik eerst weer
even €en Uitsta ge maken naar Amerika en het Verentgd Koninkrijk?
Accounting Research Bulletin 51 vermeldt over consolidatié oa
‘In deudtnt[; upon consolidation policy, the aim shall be to make_the finan-
cial 'oresen ation that s most meaningful in the circumstances. The reader
shall be given information that i sunable to his needs but he shaII not be
burdened with unnecessary details, Thus, even th ou? gkougto enterpri-
Ses.Is h terogeneous In character It ma¥ be better to make a full consolI-
dation than fo E)resenta arge number of separate statements.”
Statemento S n%tar Accounting Pragtice No. 1429t0|ti J)a ? %
Grou accountssowm the state otafalrs and pro 0r10ss°0 oIdtn%
company and its subsid |an shave een required g/aw In most |nstance
In the United Klng om and Ireland ormag ears. In practmetegroug
accounts usuaI ke the form ofconsolldat |nanC|aI staitements whic
Pres% te|n rmation c(?ntatned In th eseparate financial statements. of
he ?omPany ang Its snbsldtanes as | te?/ were {ne financial
statements 0 asntrthe entity . Alternative forms of pfesenfation are, how-
ever, permitted by the Contpanies Acts under certain conditions.”

In het buitenland be?taat overigens nogal ens de ewoont< e de geconsoli-
eerde aarrekenl g s een %ets eerd a nta flnanC| le stukken te beschou
wen, een kelvoudige {aarr kenin r%;eetdan de Aunﬂlschersu taten en
verplichtingen weer, terwijl de gecons 0|deerde rt rrekening dan het eco-
nomisch inzicht weergeeft, Ik ma% In dit verbarid wel weereens refereren
aan collega Wessel die”in z An artikel ‘Het belang der belangen”in het mAB1
gmerkt dat er verschil va mentn% bestaat over d tun%amentele betekens

n (e geconsolideerde Aaarrekenlg De Angelsaksische opvatting ziet ge
enkelvoldige taarrekent ?meer als"een comptabel docyment en egecon
solideerce Aaa rekentn%aseen correctie hierop. In de n|et econsolidieerde
{aarrekent g worden c te consolideren belangen in andere dndernemingen
e%en de doorgaans economisch irrelevante Kostprijs qewaardeerd Neder-

d heeft op (e jaarrekening een meer economisch getinte visie waarbij d de
8econsoltde rde jaarrekening een financieel totaal béeld geeft van een door
e enkelvoudige Jaarrekening reeds gegeven financieel béeld van de rechts-
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persoon. Qverigens wijst Wessel erap, dat in het kader van een studie door
een commissie”van e Verem?de Natjes ook bli Akt dat het gaat om een
geheel van ondernemingen, datonder joint and common control’ werkzaam
is. Dit {aatste blijkt nret alleen uit kapitaalbanden, maar ook uit andere
parameters

In normale gevallen zal uit de geconsolideerde jaarrekening een vermogen
en resultaat’bli then dat overeénkomt met het vermogen én resultaat van
een economischie eenheid. Dat onderlinge transacties”binnen die_eenheid
en resyltaten binnen die eenheid geélimineerd moeten worden, is hierbij
nauwelijks een probleem.

Een vraagstuk dat nog niet aan de orde is geweest, is de partiéle consolidatie
0ok wel pro ort|onel consolidatie Igenoemd Gezien het doel van een -
consolideerde jaarre emn%kan naar” mijn oordeel slechts van gartleec -
solidatie sgra e zijn, Indien het gaat om'joInt ventures, activiteiten waarbij
twee of meer partijen verantwoordelijk Zijn voor de uitvoering.

V1. De Zevende Richtlijn

In het kader van het voorgaande kan een Korte bes&rekmg van de Zevende
EG-Richtlij gn betreffende geconsolldeerde ]aarre en|n niet achterweg
blijven. Dé algemene opzetvndeze richtlijnis.dat het zogenaamde mafe-
riéle karakteroverheerst ofwel dat het e onom|fch criterigm voorop staaf.
D|t blukt ook wel uit de considerans van de richtlijn waaruit tk het volgende

Overwegende dat, om te kunpen vaststellen onder welke voorwaarden
consolidatie ver I|cht 15, niet aIIeen re ening moet worden gehouden met
rﬁeva len waarin e(zeeg[gensc ag erust OR gen meerdérheid van de
ste rechten maar 00 de gevallen waari ezquenschap erust op
overeen omsten wanneer die z ntoe estaan dat de idstaten waar zulks
zich voordoet, voorts in staat oeten worden %este het, %eval te regelen
waarln |n bepaalde omstand|gheden de daadwerkelijke uitoefening van de
gglensc a |s econstateerd op,hasis van een minderheidsdeelneniing; dat

otte de lidstaten de mo%el ntheld moeten krijgen het geval te reig(;elen
van een geheel van ondernemingen die onderlmd op voef van gelijkheid

De zeqgenschap 1S het overheersende cnterlum waarbij wederom zich

de ver uklng opdrlngt met het be%ng ‘controll mg fmanual mterest
2. Deze enSf Pkan z%e beruste pstemrec f ben van
een kd |taa be ang aIve maar er zgn 00K an ere eva en waarin
zeggensc an mog Ib kapitaalband is dus blijkbaar. niet het
essentiéle element. Dit bli gkt qok uit artikel 12 van ge richtlijn waarin
een optie is opgenomen voor lidstaten om voor te schrHven at onder-
nemi gen Wwaarmee een rechtspersoon geen kapitaalband bezit toch in
de consolidatie worden op geno
De eerste twee leden van drtikel 12 luiden als volgt:
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1 Onverminderd de artikelen 1 tot en met 10 kunnen de lidstaten aan

een onder hun recht vallende onderneming voorschrulven een (econso-

I|ddeerde jaarrekening en een geconsolideerd jaarverslag op te”stellen,

Indien

a. deze ondernemlno en een of meer andere ondernemm%en Wwaarmee
niet een in artikel 1, lid 1 of 2, bedoelde betrekking hestaat, onder
centrale leiding staan krachtens een met deze ondernemlng %esloten
overeenkomst 0f een hepaling in de statuten van deze ondérheming,

dan wel

b de bestuurs Ie|d|ng evende oftoezmhthoudende organen van, deze
onderneming, alsmede die van. een of meer andere ndernemmgen
waarmee n|et een In artikel 1, I|d Lof2 bedoelde betrekking hestaat
gedurende het boekjaar en fot de oroste Ing van de Igeconsohdeerde
jaarrekening in meerderhe|d bestaan uit dezelfde personen

2. In geval van toe assmg van lid 1 worden ondermemingen waartussen
een In"dat lid bedoelde betrekking bestaat en al hun dochteronderne-
mingen beschouwd als ondernemingen die volgens deze richtlijn in de
consolidatie moeten worden opgenomen, wannéer een of meer van deze
ondernemmgen een van de in‘artikel 4 genoemde rechtsvormen hegft.

De conclusie uit het bovenstaande is dat, als, ik kijk naar de uitgqangspunten
die Ik n Het be%ln van it arni ?% gsteld hetJ allemaal We\q< r? \Bo lgens
de Zevende Richtlijn. Het is mogelijk om vermogen en resultaat van een
economlsche eenheld te Rresenteren 70als da* or de gebrmkers van ge
manmeeverslaggevmg et beste Inzicht geeft. Het s 8chter niet zo dat
het dwi r%;end 1S voorg schreven. 1k mag wel verw%zen naar artikelen van
Wessel I' de oktobe nummers van de”Naamloozé Vennootschap en De
Accountant over de Zevende ichtlijn,

De Zevende Rich tmo{ee oven ens een aantal interessante aspecten van
de consolidatietechniek. Het | |g wel of de urooese wetoew g iets aan
boekhoudles wil doen. In artikel 16 wordt in eerste instantie adngesloten
Dij A de Vierde Richtlijn, waarbij A het getrouwe beeld van vermogen financiéle
p3|é|e en resyltaat van ge In @ consm datig o enomen ond ernemmq(en
wordt benadrukt, maar de art|ke en 18,19 en 20 enwel er nalef Art
18 schrijft name|kvoordat e activa e passwavan de in econ30| datie
op eno en ond ernemm voIIedq In de %econso lideerde balans moeten
wor eno %enomen waarbij artikel 19 dan Stelt, dat de boekwaarde van (e
aandelen I het ka*ntaal yan de in de consgli (?“e o})%enomen ondernemin-
gen weg vatteg et gaarin behchaamde het eigen vermogen
van_ de”in_de consolidatie opgenomen ondernemingen. Dit wegvallen je-
schiedt blnlkbaar 0 Rrond van de boekwa(?rde op de datum wi aroR déze
ondernemingen voor Ret eerst in de consolidatie zun opgenomen. D |erun
voortvloeiende verschillen moeten zoveel mogelijk worde ntoe erekend aan
de posten van de geconsolideerde, balans wadrvan de waarde i oger of lager
I dan hun boekwdarde, maar de lidstaten kunnen voorschrijven of toestaan
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dat het wegvallen plaatsvindt op grond van de waarde van de aanwijsbare
actjva en passiva oR_de datum Van de verk[r#gmg der aandelen of bi
verkrijging op verschillende data op de datum waarop de ondernemin
dochteronderneming Is 8eworden. Indien er daarna een verschil overblijft;
wordt dit onder een” afzonderlijke post in de geconsolideerde balans opge-
nomen en dienovereenkomstig omschreven. _

Het vorenstaande doet nogal Vreemd aan in het kader van de bepaling dat
een getrouw beel?_van geconsolideerd vermogen en resultaat moet worden
gegeven. De bepalingen”lijken overbodig.

Overigens kan nog worden opgemerkt, dat de Zevende Richtlijn toelaat dat
good\gnl_t n laste van de reserves wordt ge_bracht, terwpl tevens een optie
voor de lidstaten is o{Pgenomen om r_oRo_tJon_eIe consolidatie toe te staan.
Een sz_onderhe|d In “de Zevende Richtlijn is nog dat lidstaten kupnen
voorschrijven of toestaan daf zo%enaamd_e pooling“accounting’ mag of kan
%&svmden. Het |s dan wel noddzak I|Jk dat een ?roep onfStaan”is door

Iddel van aandelenruil. In het ondefstaande zal 1k op het ‘pooling™

vraagstuk nog nader ingaan.

VII. Pooling en Purchase Accounting

Zoals 1k in het vorenstaande opmerkte, verbiedt de Zevende Richtlijn niet
het toeP_ass,en van oolmg accounting’, maar Ia?_t een optie voor ‘pgolmﬁ
accounting’ open. Over nét verschil tussen. oo |{1/g en “purchasing’ 1s I

Nederland' niet z_? veel r%;eschreven, maar In de er?m ﬂe Staten “des te
meer. Het verschil tusser beide methoden heeft hoofdzakelijk betrekkm%
o‘p de gre__sentahe van vermogen en resultaat na een samengaan van ee

gnztcl)tn rlijke eenheid tot eeh nieuwe rapporteringseenheid” (accounting
In dey burchaseopvatting die over het algemeen van toepassing is, indien
eén van de samengaande ,par_ng)en overhegrst in de samenwerking, zal de
nieuwe ‘accounting” entity” unif rm?(grondsla en van waardering én winst-
bepaling moeten gaan hanteren en kan eventueel een petaalde goodwill tot
uitdruk mg komén, indien een verschil fussen verkrlggmgs rjS en intrin-
sieke waarlle bestaat. Op deze goodwill moet dan Systématisch worden
afgeschreven. Bij poollnglaccountj_ng daarentegen wordf na een samengaan
een Jaarrekemn%opgeste d waarbij 0e hoekwagdrde van de activa en passiva
van de parfners net Uit an%spuntvormt. De_yvgze van verwerking s zoganig
dat %oodwnl niet kan ontstaan. Het belangrijkste criterium om de ‘pog mg-
methode tog te passen is de omstand|9_he1d dat 8eep vay) de partijen In een
samenwerkmq %verh_eerst. De populariteit vqn e ‘pooling™-methode heeft
te maken met net niet ontstaan van oo_dwll,_waarog afgeschreven moet
worden, zodaf de resultaten van d c_? binatie in de toekomst niet worden
belast met afschri vmgen 0p gooawill. Het maakt derhalve nogal lets Uit
voor de resultatenpresentatie in de toekomst of men bij een sameéngaan van
onderne_mmgen de ‘purchase’-methode of de. Poollng -methode “toepast.
Aangezien i1t hoofdzaak het criterium al dan niet overfieersing van een van
de partijen is, kan de *poolingmethode tot misbruik leiden, het is namelijk

2/3-84



niet aIHd even r%;emakkeluk vast fe stellen of er een é)artu overheerst ij d
een samenvoeging van ond ernemmgen Soms blijkt dit pas g ermme t|

nadat de saménwerking tot stand is 86 omen, | een andere ‘gelegen e|d
heb 1k wel eens betoogd dat het on er he|den cn&(enum 20 vaar? IS dat
men Deter ernaar kan Streven geen verSC| In uﬂwer mg te kru tussen
de ‘pooling™ en gurchasmg methoe oorané gron sagen Vo[
waardeying en winstoepalingna_het samenvoegen te uniformeren en daarbij
%oodwnl 20 (leze ontstaat, altijd ten laste van het vermogen te brengen,
nistaat er geen verschil. De Zevende Richtlijn laat deze verwerkingswijze
zeker toe en het is te hoE)en dat vele lidstaten zodanig van opties gebruik
maken, dat geen verschillen ontstaan al naar gelang Van de gekozen me-
thode van ‘purchase’ of ‘pooling’. In artikel 29 van”de Zevende R|chtl|g
vindt men %elukk|g de pe aI|n(11 dat op Uniforme grondslagen moet word

%ewaardeer Menheeft derhalve ook hi bg goolln ﬁekozen voor het zog

aamde ‘new entity concept’ en niet voor een oPe mR van boekwaarden,
Alleen ?e behandefing van goodwill is dan nog he il tussen ‘purchase’
en ‘pooling’.

VErsc

VIII. Overige opmerkingen inzake deelnames

Zonder aanspraak te maken op volledigheid volgen nu nog enige opmerkin-
gen over deelnames in verband met de mvoerm% van Titél 8

I} M|dde|IL£ke deelnames.
In veel beschouwingen over de meuwe wet en 0ok in bestaande Ilteratuur
over verslag eving wordt nogal vee aandacht %eschon en aan de mig-
dellijke ae€ameverhouding. Allerlel schema ZIjn ontworpen om te
demonstreren hoe een rechispersoon toch een ee name kan hebben
OOkdaelnteeﬂ nij zelt geen kapitaalnelang dat de kwalificatie deelname
verdi

Naar mijn oqrdeel is een en ander voor het begrenzen van roepsmaat
sch arPWen niet zo r ev%nt Mmaar voor het begrlp doctg atsch aﬁ)g uj
en| (ndere mate het % eelneming kan een middel gever

gwe eens van belan Onze wetgever kwalrficeert als moeder-
maatschapp éeen ondernemin waarmenrechtspersoon alleen of te-
T i e e R
ste kapitaal versc%aftpofdoet ver%glﬁen Ook ik zal mij houder? agn de
trad|t|e om een schema te geven van twee Situaties:
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In schema I |s het fmanmeel belang van A in C slechts 26%. Gezien de
e(g)am% belang van de dochtermaatschap é lg us B) moet
mara tgg f?er\%ﬁnd aan de moedermaatschapplj, Is'C 0ok een dochter-
In het tw de schema heeft Aceen belang van meer dan 54% in C_maar
aangezien B geen dochtermaatschappif . Is, ma% de 51% van B niet
worden orl) etéld b? de 49% van A'ndien B e roe smaatschagpw
Z0u zin, 1jgt de situatie anders, Een ochtermaatc appij I B
niet. Van d rgellgk soort schema’s kunnen natuurIHk veIe var|at|es WOr-
den bedacht maar aan%emen b|, het begrip doc termaatschaBp% het
gginschapscntenum let sg%et rst e \raag wat voor vernetering
t wordt in het economisch inzi

2. Reserves inzake deelnames.
In andere art|kelen In dit nummer zijn de wettelijke reserves reeds
behandeld. In het kader van deelnames wil Ik slechts wijzen op de
reserve ‘negatieve goodwill’ en de reserve ‘ingehouden winst’
Volgens onze wetgever is het blijkbaar niet goed om Indien een deelname
tegen een prijs v rkregen IS Iager dan de intrinsieke waarde, dit verschil
IS winst tT éresentern Artikel 389 lid 55chr|w|mmers voor dat van
dit verschil een reserve moet worden gevormd. Weliswaar is een beper-
kmg opgenomen, dat dit verschil slechts in een herwaardermgsreserve
wort opgenomen voor zover dit qeen nadelen weersplegelt die aan ge
deelname 'z Jn verbonden. In het dlgemeen houdt dit In dat voorzienin-
en voor re gamsaﬂe respectievelijk onderrentabiliteit eerst gevormd
0gen worde
Vogr wat betreft de reserve mgehouden winst_heeft de wefgever waar-
schijnlijk voor o?en gehad daf uitkeerbare winst ook in liquide vorm
beschikbaar moet zijn. Vandaar dat winst van deelnames die als zodanig
wordt verantwoord,” maar niet wordt %etransfereerd als wettelijke re-
serve op de balans moeten worden opgenomen
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Vennootschap onder. firma en commanditaire vennootschap.
In onze wet_is de figuur geintroduceerd van _deelnemm? en doghter-
maatschappij In de vorm van een commanditaire vennoo scha_E) of ven-
nogtschap onder firma. Indien een rechtspersoon die onder Titel 8 valt
voIIedlg anerakeIuk vennoot is van een commanditaire vennootschap
of venriootschap onder firma, geldt het regime als ware dit ‘vennoten-
dom’ een dochtermaats_chag[?u of deelneming. Hierbij s sprake van een
dochtermaatschappij, indien men volledig aans rakeh{k vennoot is. 1k
mag erop wijzen dat hier een geluks_telll gpla tsvindt zonder at een
per nta%e van deelname In hét Kapitaal of de resultaten als criterium
worat genoemd.

Vn;}stellmgen. _ _ _ _
In het kader van de presentatie van een 9.e.conf.olldeerde aarrekemn%
zijn evenals in Titel 6 ook n Titel 8 vrijstellingen o denomen. D
belangrijkste hiervan zijn opgenomen in de artikel&n 403 &n 404.

IX. Samenvatting
De conclusies waartoe het voorgaande leidt, vat ik puntsgewijs samen.

1

Uit een en ander zal gebleken an, dat de wetteljjke voarschriften met
bet_[ekkm% tot deelnames en consolidatie ingewikkeld zijn en ook niet
al%d even be rlﬁpeluk. Ii)e. etgever m ? en dit zeker niet vaahhk
nemen, aangezien de veelheid van versc énmgsvorme_n waarin samen-
werkingen _\Norden_ﬁek_ozen z?__groot ﬁ,} at een sluitende wetteh%ke
\rﬁﬁieelrl]n | eaételhd een illusie zal blijven, althans wanneer hij in details zou

De begalmgen van Titel 8 en ook de komende implementatie van de
Zevende Richtlijn bevorderen een verantwoarde ve sla\ggevmg_. Het sa-
menstellen van ‘een geconsolideerde aan wel samengevoegde jaarreke-
ning van een nqror_p ondernemingen d|T te zamen een “economische
eenneid vormen, blijft mo%eluk. Ook het laten aansluiten van vermogen
en resultaten in een %eco_n olideerde jaarrekening met een enkelvoudige

jaarrekening, hetgeen mijns inziens wenselijk is, blijft mogelijk.

Ondanks de gosmeve conclusie hierboven zal het internationaal gezien
wel moetlijk blijven, De onattmgen ten aanzien van de presentatie van
het vermogen en het resultaat van een economische eenheid i al jaren-
an% een bron van uitgebreide discussies in Europa en Amerika en de
verscheidenneid in opvatting zal zeker door Europese richtlijnen niet
Verawijnen.
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