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Wettelijke reserves in de jaarrekening

1. Inleiding

Sedert de mwerkatredlng 0p 1 september 1981 - van de wet tot aanpas
sing van de Nederlandse wetgeving aan de Tweede EG-richthijnl is het
begrnf(wetteh&ke reserve in ons rech meé onbekend. Artikel 326 van de tot
ort geldende titel 6 BA2 verme t sedertdien dat onder het eigen
Vermogen afzonderluk moeten worden 0 genomen andere wetteli ’Jke reser-
ves, onderscheiden naar hun aard. Daar eze etna ing gel tvoor Vs, bvs,
Codperatieve verenlgmgen en Onderlinge waarborgmaatscha glpuen zun Z)
verplicht, indien wettelijke reserves voorkomen, déze afzonderlijk te ru -
ceren, De vraa% rijst dan wel: wat zijn deze ‘andere wettelijke reserves 7 Het
betreft onder titel 6 pw2 een nagenoe Ie%e verzamelmg Slechts |nd|en
%prake van de 0 ”ChtL% van een NV of aandelenuit re|d|gg een
estaande NV, waarbij Inr ?ende rechtspersonen storten andgrs dan In
% eld . zonder accountantsverk anng gntstaat voor hen de plicht tot het
ominaal bedrag van egenomen adndelen een wettelijke reserve te vormen,
artt, 94a-94h 2 Onder ‘andere wettell rIke [eserves’ zijn geen andere
eserve?( te rubriceren, In de tweede EG-richtliy An wordt og een %weede
wette I|ke reserve genoemd. Indien een ny eigen aangdelen ( certl Icaten
daarvan og rechtsgeldl ew \}Vze heeft verkregen IS 7l v%) Icht tegenover
het %ea tiveerde hedra een ettell gke reserve terzelf olqte te vormen
Als Enig fand In de EGheeft de Nederlandse wet 9ever Z0WeT VOOr nv’s als
VOOr bv’s een activeringsvernod voor eigen aandelen (en certlﬂcaten daar-
van) Ingevoerd. Daar verkné ngspn{s van e|gen aandelen in mmdenng
mogt komen op het e|qen vermogen - het nominaal bedrag otg) het geplaatst
kapitaal; het verschil Tussen ve njglnglspnjs en nominaal bedrag’ moest |n
de vane reserves worden verwerkt -'vi encfo zaak tot vormu]; ?
wettelljke reserve weg. Dat hieraan aanvanke é g al wat ong u i
den verhonden warer, heb ik elders uiteengez tZE N eﬁ gnj %van
de onduidelijkheden s in de wet aanpassing vierde EG-richtlijn opgeheven
ona goor te gse ralgn dat de volledige verkrijgingsprijs verwerkt moetworden
In de vyi Vi
%f)u&van tfe term ‘andere wetteli gke reserves’ riep nog wel de vraagi
9 ar het andere op terugslaat. D|tk n alleen teru%sl an op de|nart|ke
326 titel 6 bw2 arzonderlijk Genoemde herwaarderingsreserve. Daar evenwel
In de wet nergens werd vermeld dat de herwaarderingsreserve een wettelijke
reserve is, ontstond discussie of deze reserve ook ‘echt’ als een wettelijke
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reserve moest worden aangemerkt en zo ja of de herwaardermgsreserve
uitslyjtend voor het ongeredliseerde deel als wettelijke reserve gold dan wel
In volle omvang. De opvatting dat uitsluitend het Ongerealjseérde deel als
wettelijke reserve moet wordern aangemerkt is door diverse schrijvers b_eRIe_l_tS
en s Dij Tweede Nota van wijziging in de aan de vierde” EG-richtlijn
aangepaste wetgeving overgeno en. _ _
De Vierde EG-richtlijn verlangt dat onder het eigen vermogen in de balans
onder meer afzonderlijk worden genoemd:
- Herwaardermgsreserve;
- Reserves, . . .
De Herwaarderingsreserve mag niet worden uitgekeerd, tenzij het gaat om
daadwerkelj*k ereahgeerde Wﬁgrd_evermeerdermg. Er geldt dus in fejte een
winstuitdelingsverbod voor uit erlanen ten laste”van de herwaarderingsre-
serve. Uitkeringen in aandelen ten Taste van de herwaarderingsreserve zijn
wel toegestaan. De Reserves moeten volgens de Richtlijn in"de balans of
toellchth_daarop worden onderscheiden”in: _

- Wette gke [BSErve, voor z?ver de nationale wetgever daartoe verplicht;

- Reserve voor eigen aandelen;

- Statutaire reserves;

- Ovenge__reserves. . _

Met wettelijke reserve doelé de BrY,sseI_se wetgever zonder thfeI, op de in

diverse EG-landen bestaande verplichting on'tot een beE)_aaI niveau een

wettelijke reserve te vormend. In Nederland bestaat de plicht tot vormmg
van eefn der%ell ke algemene wettelijke reserve niet. In de toekomst zal dez
algemene wettelijke reserve - althans voor nv'’s - wel Ingevoerd worden, daar

In"het (gewijzi dé voorstgl vo?_r_ een viffae EG-richtljn”inzake de structuur

van ny’s voor nén een dergelijke verplichting is 0 genomenﬁ De reserve

voor eigen aandelen kan in"Nederlanase verhouding®n, zoals Ik reeds op-

merkie, niet voorkomen. . L .

De Nederlandse wetgever heeft bjj de wet aanpassing vierde EG-richtlijn

verdmdehék\_zoals IK reeds vermeldde, dat de erwaardenngsreserve_ VOOr

et onger_alseerd% eel - dwz de niet gerealiseerde herwaarderingen

Degrepén in op de halansdatum aanwemge actwa-qeldt als een wettelijke

reserve. Daarnaast introduceert de Ned@rlandse wetgever een drietal spe-

cifieke wettel_%e reserves namelijk: _

- (e wetteljke reserve voor hepaalde immateriéle vaste activa; . _
de wettelijke reserve niet uitgekeerde winsten bij deelnemingen die
volgens de vermqgensmutau_e ethode zijn gewaardeerd:
de Teserve negatiéve %oo_dwnl deelnemingén die moet worden aange-
merkt als een herwaarderingsreserve. , .

De vierde EG-richtlijn spreekt Tn dit verband niet over wettellike reserveg.

De eerste reserve I éeformuleerd In termen van een winstuitdelingsverbog.

De tweede reserve heeft dit karakter eveneens en is te zien als een correctie

op de waarderm%van deelnemingen, ten einde_ge verkrlhgjngsprus te kun-

nen vaststellen. De derde reserve’komt in de vierde richtlijn niet voor6,

In de nabije toekomst komt er voor Bv’s no% een specifieke wettelijke

reserve Dij. In het bij de Tweede Kamer aanhafigige wetsontwerp ‘Nieuwe

regeling voor het kapitaal van de ov’ wordt bepaald, dat, als een by met
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het oog op het nemen of verknégen van aandelen in haar kagnaal leningen
verstrékt - hetgeen kan tot ten hoogste het bedrag van (e unkeerbare
reseryes, mits de statuten hierin voozjen -, dan is zu v%r(gn ht ter hoogte
van de verstrekte leningen een wettelijke reserve aan te houde

2. Waarom wettelijke reserves

De %rondslag van de wettelijke reserves ligt in het kapitaalbeschermings-
rech In dit recht wil men onder meer aan schuldeisers als waarbor% gJeven
dath etzg gebonden kapltaa methchtvaardlg aan aandeelhouers wordt
uitgekeerd8 De term ‘gebonden Kapitaal is overig ens een wetteln(ke term,
de Wetgever spreekt over het esto te en op evraa e deel van het kapitaal,
vermeerderd et de reserves die rachtens e wet Of statuten moeten worden
aanP ?(uden Hieruit b“kt dat de statutaire reserves OP een \)n m(?
wettelijke reserves worden gesteld,_De statuten behoren tot de voor de
[ec ts ersoon geldence wetdeving. Zij g staan onder ministeriéle controle en
kunnen slechts met Pekwahﬁceer erderheid worden eme d. Overigens
?eldt er geen wettefijke plicht om in de statuten te bepalen dat statutaire
eserves moeten worden gevormd.

Vermmdenngen van het gestorte en opgevraagde kapitaal9zin aan nauw-
keurige en stfenge voorwaarden gebonden (zie Voor nv’s: artt 99-100 bw210).
Voor Wettelijke &n statutaire reserves geldt een uitdelingsverbod. Dit ver-
hindert naar mijn menlng niet dat zij wel in aandelen omgezet kunnen
wordenlL Zou m%g de ald{ls omgezette reserves aan a ndeeIhon(ders willen
unkgren an gelden wederom e strenge voorwaarden voor kapitaalver-
mindering.

2] U|tkeerbare reserves
Itkerin en aan a(fndeelhouders kunnen plaatsvinden do?r middel van

Interim-) dividengen en dooy Inkoop van eigen aan elen (of ?ertmcaten
aarvangl \oor de toe aatbaarheld daarvan m et I] een NV afgezien van
allerler andere vogrwaarden - gelet worden o \(surﬁlus aan e en Ver-
mo%en boven het ‘gebonden a%ntaal Dit surﬁ us kan men aand UI en met
Vrije of uitkeerbare reserves. To ?e hoogte van het surglus lejn winsfuitke-
ringen en inkoop van eigen aandelen - afgezien van andere hefemmeringen?
mogelijk 3

Ilustratie

Gestort en opgevraagd kapitaal 100

Wettelijke resérves 4)

Statutane reServes

Gebonden kapitaal’ 160
Elnen vermo? 200
keerbare Feserves 40

Dit vogrbeeld laat zjen dat als de njet uitkeerbare reserves (= wetteh%(e en
statutaire reserves) in aandelenkapitaal zouden worden omgezet de omvang
van het ‘gebonden kapitaal’ niet verandert.
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Voor de BV is de we_ttelgke regeling met betrekking tot de uitkeerbaarheid
van Ieserves no% Niet R‘,dezelfde WHze 8ereﬁeld. Dit zal pas geschieden
nadat het wetsontwerp ‘Nieuwe regeli gv or fiet kapitaal van dé BV wet Is
%ewordenlél Om die reden is thans'in dé wet aanpassing Vierde EG-nchtIl{n
epaald: ‘Ten laste van de door de wet voorgeschireven Teserves mag slechs
Voor zover dat uit die voorschriften bl%kt, aan de aandeelhouders en andere
g/er%chu%den een uﬂk_e_rmg worden Oge aan .. (art. 215 bw2) s
ollegigheidshalve wijs 1K er op dat voor by’s wordt overiwogen om de
wetteh[]( e herwaa_rdermgsreserve onder bepaalde voorwaarden voor het doel
van, inkoop van eqen aandelen niet als wettelijke reserve aan te merkenla
Indien dit doorgaal, moet op dit punt nog een wijziging worden aan?ebracht
H]ethﬁta bH adaﬁ E\e%e%%e Kamer aanhangige Wetsontwerp “Nieuwe regefing voor
bv’.
\oor CDoc'j eratieve verenigingen en Onderlinge waarborgmaatschapi}égen 1S

in de we %%en verbod {0t Uitkeringen ten”Jaste van wettely_ke ?rves
opgenomenll. Daarvoor zoy een wettelijke, bepalmg nodig Zijn zoals In
artikel 215 bw?2 voor de BV Is opgenomen’ (zie hiervodr)38

2.2 T|{;ist| voor bepaling van de uitkeerbaarheid van reserv?s

Bij de Vast tellmgy n de uitkeerbaarneld van reserves, zowel ten bﬁhoeve
van gjvidenduitkringen als ten behoeve van inkogp van e|%en aandelen (of
certificaten daarvanz 15 het van belang deﬂ du‘ldelgkhmd esfaat over het
moment waarop het eigen vermogen en het ‘gebanden kapitaal’ moeten
worden bepaald. Men zal hierbij noeten onderscheiden tussen

a. dividenden;

b Interimdividenden:

¢ Inkoop van eigen aandelen.

Ad & Dividenden in contanten . . .
D|V|dendu_|tker_|n(%en aan aandeelhouders bij een Nv 2|{n‘m %eIHkter hoogtf,
van de vrije ruimte tussen het eigen vermogen en het ‘geoonden kapitda
blijkens de laatst vas_tgestelde Jaarrekening. Daar ?e vaststellmgovan_ de
Jaarrekening. gewoonlijk binnen’ zes maanden na affoop van het oekjaar

eschiedt, ZIjm de relevante chers hooguit zes maanden oudd)

00r bv’s ZI[n uitkeringen ten laste van wettelijke reserves volgens de aan
de Vierde EG-richtlijn aangepaste wetgeving niet mo?eIukZL lerdoor be-
staat - vermoedelijk onbewUst - voor hen een strenger fegime dan voor ny'’s,
er vanuit gaande ‘dat de vorming van wettelijke reservés moet geschieden
0p het moment dat een daartoe ganleiding ?evend_e handeling plaats vindt2
en niet og de datum van afsluiting van het boekjaarZ Zodra de vv_etgevm%
voor de BV Is aangegast aan die"voor de Nv. I3 het strenger r_e[iﬁm_e nie
langer aan de orde. Ook dan wordt net als bg de NV de mogelgl heid van
dividenduitkeringen beoordeeld aan de hand van d Iaiats_ vastgestelde
jaarre _enln_%, die’in de rer%;e hooguit zes maanden oud zal zijnZ4 Overlqens
meen 1k ul oogpunt van et kapitaalbeschermingsrecht dat de re e_mg
voor de B, zoals die thans luidt - dus een uitdelingsverbod van wettelijk
reserves -, verre de voorkeur verdient hoven die voor de Nv5,
Indien de vaststelling van de jaarrekening achterwege blijft zijn dividend-
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uitkeringen aan aandeelhouders niet geoorloofd27 Drt .geldt ook zolang
uitstel van het opmaken en overl eggen van de jaarrekening I verleend, IS
onthe Ing van het C?E)/ makep, overl gnen Vas steIIen van“de jaarrekening
verleend, dan zrg \ endur errn N niet toegestaan.
Een Interessante vraag 15 of djvid ndurtkerrngen toegiestaan zr&n indien,
onganks de geqorloofdneid blijkens de laatst vastgestelde jaarrekening, na
balansdatum als gevoI? van geleden verliezen de vrije ruimte fussen_het
eigen vermogen en het ‘gebonden kapitaal’ njet Ianger aanwezig 1s. Deze
kestie wordlt nog acuter indien de Vaststelling van de éaarrekenrng e-
schiedt na verleend uitstel, omdat de relevante Tijfers alsdan stellig ou er
dan zes maanden zrgn Naar mHn mening Is in_die situatie urtkerrng
bgrnsel toch toegestaan, gezre de uitdrukkelijke. regeling. omirent” de
? orloofcheid van uitkeri Ondersteuning hiervoor Vind 1k in de
oelichtende stukken og artikel 392 lid 11, zoal3 dit thans luidtZ) In dit
artikel wordt ereg eld dat onder de Overige %evens een opgave van %e-
beurtenrssen et Delangrijke financiéle gevol met oorzaken na balans-
datum onder toevoegrn van de omvang van e rnancree evolgen, moet
word en|o_Penomen In eMemorre varl Toelichting wordt rerovero ge-
merkt: % wel wense gk dat het bestuur van de rec tspersoon
hieromtrent mede eIrngen verschaft opdat belanghebbenden, oa. bi g de
wrnstbestemmrn rekefiin kunnen houden met d&’ beperkte hetekenis die
aan ge| gaarre enrn moe}t wor en toege kend”.
Enrg anw ergrnr‘; lerdoor be rkrngen aan de uitkeerbaarheid van
nkens e Vas qeséelde ’daarrekenrnga nwezr e vrije reserves ntstaan,
rshre urtnreta te lelden rettemrn 20U gesteld kunnen worden dat als de
I%emene vergad errnfq onder de hierg eschetste situatie - en metwetenschap
hieromtrent - toch fot wrnsturtkerrng Z0u besluiten strijd met de goede
trouw aanwezig Is (art. 11 bw?),

Ad b: Interimdividenden
Interrmdrvrdendurtkerrn%en kunnen bij een nv voor de vaststelling van de
jaarrekening . worden %e eclareerd, mits de statuten di toestaan en de
?eoorloofdherd van deze uitkeringen Wortnagegaan Men moet an een
ussent |st VErmo ensoverzrchto stellen dat voldoet aan maatsch ag gk
aanvaa dbare nor en, en wel naar een tijdstip dat uiterlijk drie maand
maig gnNn voor de maand waarinhet beslurt tot een tussenA steurt erng
eken ordt gemaakt (art. 105 lid 4 bw2). Ook hier geldt aat het interim-
dividend alleg ﬁeoorloofd IS, Indien en voor zover blrékens de tussenti [ste
vermogensoPste Ing daartoe de ruimte aanwezig is. Wettelijke en statutaire
reserves zullen tot“de datum van de vermo ensogstellrn hierin moeten
worden Verwerkt, Het tussentrj se vermogensoverzicht moet binnen acht
da %en na het bekend worden van het besluit tot wrnsturtkerrng bn] het
handelsreg rster worden %edegoneerd Voorts moeten, Indien de effécten van
de NV ter beurze zn noteerd, voorstellen en beslurten to tussentijdse
urtkerrng onverwijla” openbaar worden gemaat (art. 1
e n] ividenden genoemde vraar\;st lling of urtkerrnpen mogelijk zr&
Indien na het tijdstip van de tusse {dse vermogensog ellin warurt
geoorloofdherd Van de uitkeringen bhijkt, de beschikbare ruimte door ver-
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liezen is aanqetast komt ook bij J interimdjvidenden aan de orde. In artikel
195 bw2 is uitsluitend bepaald dat aandeelhoyders interimdividenden moe-
ten teruPbetaIen Indien zi nJ wisten of behoorden te weten dat het gaat om
ongeoor oofde unkenn% Deze casus is_hier echter niet aan de orde,
?elukerwuze ?eldt N de hierbedoelde situatie dat vernietiging van het
bes un wegens srgd met de goede trouw zou, kunnen wordén gevorderd
h unct% bw?). In"elk Heval Z0U, Indien het bestuur van de
tsper oon Dij wetenschap van et hierbedoelde verlies, aansprakelijk
kunnen worden este op grond van artikel 8 bw?_ (‘elke bestuurder s
% engveg rea rgﬁ agersoon gehouden tot een behoorlijke vervulling van de
Bij een BV komt een nagenoeg, identieke regeling. Er worden echter geen
e@en estelﬁ met etreaﬁlnggtot Ret 0 ste%en gen open[aaar maLengvan
tussentijdse vermogensoverZichten en. met betrekking tot het openbaar
maken. Vvan het voorstel res ect|eveI|Jk het besluit tot een tussentudse
wmstunkenn? Door het ontbreken van de eis van een fussentijdse ver-
%?nso stel me{; Z1jn 00K gjeen eisen met betrekkm tot het moment van
Ing van net eigen vermogen en het ge ona en kapitaal’ opgenomen.
nnelljk wordt bedoeld dat de geoorloofdheid van de interimdividenden
nagegaan moet worden op het moment van het nemen van het besluit.

Ad ¢ Verknjénng van eigen aandelen
Onder titel § bw2 is Voor nv's een nauwkeurige regeling omtrent de
toelaatbaarhe|d (an verknéﬂm van ejgen aandelen {of certificaten d arvan%
pgenomen. Bi| de vaststeflin van het eigen vermogen en het ‘gebonde
ka Itaal’ Is evenwel voQr &i paling daarvan %een t EJEsmoment aangeye-
D|t verzmm is hij de wetsaanpassing vierde EEG-richtlijn ten” gele
o ﬁe even, Agemen van andere eisen, noet men bij |nkoopJ van ejgen
delen (of certi |caten aarvanz letten op e omvang. van het eigen
vermo en volgens ge | aatst vas estelde balans (art. 98 bw2, zoals dit In"de
aangepaste wet eving md%1 or de vaststelllng van het ‘gebonden kapi-
taal’| echter en t dsmo ent aangewezen Men kan zich derhalve afvra-
8en o voor eomv %van e ongen ka Itaal’ ?elet moet worden oR
e |aatst vastgestelae Dalans aan el of met [atere vo mmg (en vrijval) va
wettelijke en statutane [eserves rekenm% moet worden gehouden. Uit oog-
unt van consistentie ligt ae eerste OPl sing voor de hand.
oorts geldt noq een tweede eis, name Jkop et e|gen vermogen volgens de
|aatst Vastgestelde baIans moet In mind enng komen de vérk njg]mgslpnjs
voor door (fe Nv en haar ochtermaat chapﬂo nna de baIansdat kre
gen aandelen (of certificaten daarvan) in'Kapitaal van de Nv.
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lllustratie

156 151 DU 10 B

Eigen vermogen op 31 december

1983, 1984, 1985 250 300 325
Gebonden kapitaal 31 december

1983, 1984, 1985 200 290 250

Vrije ruimte 31 december

1983, 1984, 1985 50 10 75
Inkopen tussen 15-6 en 31-12 niet max

1984, 1985, 1986 18 toegestaan 75
Inkopen tussen 1-1 en 15-6 niet

1984, 1985, 1986 12 20 toegestaan

Bij dit voorbeeld kunnen de vo_Igi(ende 0 merkinﬁen worden %emaakt.

- (e toelaatbaarheid van de inkoop van 12 befoort te worten af(‘;eme_ten
aan (e vastgestelde jaarrekening 1982 (na aftrek van na de vaststelling
Plaats?evonde_n inkapen): _

- toelaatbaarheid van de Inkoop van 18 wordt afgemeten aan 50 ,(e|8en
Yg{r?gggﬂi3llggfcember 1983) minus de inkoop Van 12 (1 januari 1934

- dg toe aatb%arhgid van de ink_oorﬁ) van 20 wordt afgemeten aan 50 minus
12 minus 18, De vrije ruimte Is na deze inkoop Nigt meer aanweng'

- verdere inkqop vanaf 15 IJunl 1985 tot 15 éum 1986 Is niet toeqe_ taan,
omdat de vn;l ruimte per 31 decemner 1984 blgkens de vastste I|_n(1; og
g I4un| ,%J98_51I9§§r Is dan het bedrag van de inkopén tussen 1januari 198

1 15]uni : . : :
Ik WHS erko op dat in de wettelijke, re%elmg %een rekenlng wordt gehouden
met na etf ans atum verkochte eige gand len. Stel dat de inkopen 1984
voor hetzelfde bedrag begin 1985 Worden verkocht, dan veranderen de
hiervoor getrokken conclySies niet. _ .
De wetgeVer heeft everkrugiln% van eigen aandelen uitdrukkelijk ekorgj-
gﬁld aan de v stgestelde balans, Indien echter binnen zes maanden na
loop van het 0o kjaar_r%;een vaststelling van de Jaarre_enmg neeft plaats-
8evo den, is de v_e,rkru% g van e|%en aandelen nadien niet to %estaa . Deze
erde eis is begnﬂﬁ)ell omdat a éiers Ianrgdun?o hasls van een vooraf-
%aa,nde Jaarreken Ig_nkope_n Zouden kunnen. plaatsvinden, terwgl in wer-
elijkheid de vnge uimte niet aanwezig is. Dit betekent wel dat als uitstel
voor het opmakeén van de Jaarrekemn_g is verleend dan we| ontheffing van
het opmaken van de jaarrekening IS verkregen geen mkoo% van Bigen
aandelen na het verstrijken van de zes maanden na afloop van het hoekjaar
mogdell K is. Niet be%népeh,k 1S e_ven_wg_l dat de verkrlsjgmg van volgesﬁorte
aan ﬁlen om_niet ongeoorfoofd is, Indien binnen zes maanden ng aflqop

J
van het boelﬂaar de rﬁarrekemn Niet is vastgesteld, daar deze verkrijging
niet aan v owagrde IS verbonden. . . _
De gestelde problematiek bij (interim-)dividenden ter zake van verliezen
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die de vrije ruimte blijkens de vastgestelde balans later hebben aangetast,
speelt qok bij inkoop van aande en of certificaten daarvan. In de Not naar
aanIe|d|ng van het Eindvers| ag wordt h|erover 0 qemerkt Zg neemt de
aansprakelijkheid van bestuur ers op grond van artjkel &bw )|n|etwe
Indien zi zg moesten weten dat het eigen vermogen na de lagtste balansdatu
zozeer| eslonken, at Jesteding van middelen voor inkoop van eigen
aan elen nverantwoor IS geworden’.
De wetge ver had overigens egehele regeling aanmenlgkeenvoudlger kun-
nen maken door - nadr analogte met de interimdividénden - te eisen dat
een tussentijdse vermogensopstelling wordt gemaakt die niet ouder dan
dne maanden mag zijn.
ﬁ Amst Weerge even Helmﬁ heeft hetrekkin oP de Nv. Voor by’s IS dﬁ
regeling op eno n.In het aanhangige wetsontwerp, voor de Bv. Naar |
aanneem zU]len hierip no? S12|gm en komen, ten einde een meer met de
NV vergelijkbare regeling tot stard te brengen.

2.3 Benuttmq van unkeertfare Feserves

Overeenkoms g het wette gk se(steem heb ik de beoordellnP van de vn£1
ruimte per onderwerp g n. besproken. Dit 15 niet fogisch omaa
z0doende evnée ruimte ogenschijnlijK tweemaal respectievelijk driemaal
benut zou kunngn worden.
Illt{?%rsaggm aarrekemn 1983 op 15-6-1984
- | en vern?oJ 1% d 200
e onden a |taa 150
- Uitkeerbare reserves 5

Og) %rond van de wettellgke re% ling kunnen na 15 uni 1934 d|V|dendun
Keri 9en ter hoogevan |adtsvinden, Aanneme de da |n de enode
anuari tot 15 84 geen eigen aandelen zg Inge oct an an deze
Onoqmaals worden pentit voor inkoop van eigén aandelen. Stel dat in de
70juist genoemde periode wel e|8en aandelen zouden zijn ngekocht tot een
daarvan wordt beoordeeldaan de daaraan

bedra? van 50 - de geoorloofdnel
voorafgaande va gestelde aarrek emna dan is er na 15 juni 1984 ggen
rmmte voor vereemkoo maar niettiemin kan tot 50 dividend worden

unﬁ]e e%rn uzle fes glerzou er’ bijvoorbeeld in mei 1984 een interimdividend
Hieruit glukt dus dat dezelfde vrije ryimte driemaal benut zou kunnen
worden. Dé vrije ruimte Uit het voorbeeld kan als volgt benut worden:
- e nkoop van eigen aandelen 5
- Interimdivigend

(aannemende dat bij een nv de tussentijdse

vermogen ogste in deze ruimte geeft)

dividend 84) &
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Het si)reekt overigens vanzelf dat dit niet de bedoeling van de wetgever is.
Hetaduswrllens en wetens handelen is s } ellig |n strH met de goede trouw
art 1 13 tB\QQ) egr zal 0ok aansprakelijkiieid van bestuurders kunnen
everen (art. 8 pw
I-Pet zou echter de voorkeur verdienen indien de wetgever een slujtende
re?erng zou ontwerpen. Z0 zou In elk %eval kunnen Worden bepaald dat
merrmdrvrdenden enabalansdatumbtaalbaarzranresteId in mderrn%
omenr}r) de uitkeerbare reserve% q(ens astg%ste de balans, Ditzelfd
20U kun en worden bepaald met etre king tot nd balansdatum ingekachte
aandelen. \oor een Nv zou daarom in etvoorschrrft over de eoorloofdherd
\éanevrrrrrrlggrrr]rtkerrng (art. 105 lid 3) de volgende aanvulling moeten worden
‘Hpiqerbp wordt de voor uitkering vatbare winst verminderd met de verkij d
gingspiijs voor aandelen of certrfrcaten daarvan In het kaprtaal van de
vennoofschap i er en haar doc termaatsc apf Aen na balansdatum ver-
schuldi dwrene met de og rond van lid"4 door de vennootschap na
balansdatum betaalbaar gestel e ussentrédse itk errn%en
Igrgel%e ?I&n over tusseiitijdse uitkeringen zou moeteh worden toegevoegd
everkrrr%rng gr |5 voor aandelen of certificaten daarvan n het kapitaal
van de vennootschap die zij en haar dochtermaatschappijen na de datum
van opste lin van de tussentrldse vermogensopstellrng verschuldrgd Wer-
den, Komt In minderin blijkens deze opstelling voor rtkerrng Vatpare
winst O‘I-Ietz |fde geldtVo rdoor de vennootschap na deze datum bétaalbaar
estel 2 utkerngen’
ok het voorschrrft over de geoorloofdherd van inkoop van eigen aandelen
mo twuzrgrn%on ergaan de eerste zin van artikel 98 lid"3 - zoals dit
oréelr? tgg %aoede vierde EG-richtlijn aangepaste wetgeving - zou moeten
W Vi
en met degna deg balansdatum op grond van artikel 105 door de vennoot-
schap betaalbaar gestelde uitkeringen.’
E)/r%oc h%)v s zouden“op soortgelijke Wijze wijzigingen moeten worden aange-

3. Vorming en vrijval van wettelijke reserves

Tot dusverre is onder ogen gezien de rol die wettelr er reserves (en statutajre
reserves), in het kaprtaalbeschermrngsrec t spelen. Thans moet worden
N egaano welke wijze dleze reserveS moeten worden ?evormd en moeten
vrijvallen, wat er moe ge euren indien er geen ruimte 1s om deze reserves
te Vormen dan wel indign deze reserves dodr verliezen worden aangetast.

31 Karakter van wettelrjke eserves

De vormrng van wettelijke reserves haré%l samen met de aard van de
wettelrgke FESEIVES, ngl zrinasvo In te delen:

- reserves die het karakter van Waar org hebben:

- reserves dje het karakter van winstuitdelingsverbod hebben;

- reserves die het karakter van herwaardering hebben.
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Waarborgreserves

De eersté groep reserves omvat; ‘

- (e door een BY te vormen reserve na invoering van de wet ‘Nieuwe
regeranr( voor het aprta% van de BY’ - indien” zij een lening heeft
verstr t met het oog op het nemen of verkrugen van aandelenn haar

kapitaal gart 207c etsontwerrﬁ

e door r chtsgersonen te vormen reserve indien zij OP aandelen in het
kapitaal van een NV anders dan in gela storten zorider accountantsver-
kIarrn Igartt (?4a9 bw?2).

eeerst? oemde reserve kah alleen bij bv's voorkomen, omdat voor nv's

een wette ék verhod tot het verstrekken van leningen met het hierbedoelde

i)ovg e rg? lat, bvsmopren ter oo%te van hun uitkeerbare reserveg derge-

e [enirgen wel verstrekken. Ter grootte van de lening moet dan_éen
wettel Jke reserve ten laste van de vrrje reserve worden™gevormd. Deze
reserve valt vri r{ naarmate er aflossingen plaatsvinden.

De tweede gerioemde reserve ontstaat_hij stortrng anders dan in geld op

aandelen In het kapitaal van een NV. De’inbrengénde rechtspersoon moet

P het moment va m?reng schrkkgn OVer ni turtkeerbare reserveT ter

? ootte van de nominale waarde van de genomen aandelen en is verplicht

er Igrootte daarvan een afzonderlijke Wettelijke reserve te vormen uit

resefves waarvan de aard dit niet belet. Hieruit volgt dat deze wettelijke
reserve steeds ten I%ste van de vrije reserves moet worden gevoymd.

De mbrengende rechtspersoon |s verplicnt zicn ter hoogte an de nominale

Wwaarde van de genomen aandelen aansgrakeluk ée stéllen voor schulden

aan deyden Vﬁ & vennootschap, waarvan de dandelen zijn genomen, voor

Zover deze schulden;

a zrgn ontstaan in het ti rJdvak tussen het moment waarop de aandelen zijn
% nomen en een Haa nagat de vastgestelde gaarrekenrng van Qe ven-

ogtschap Sver et boekjaar van mbreng Dij het handelsregister is
edeponeer

8oorpde vennootschap, waarvan de aandelen zijn genomen, niet kunnen

worden voldaan en

¢. door schuldersers binnen twee jaren na ge de onerrng van de jaarreke-
ning. van . de vennootsc a&J bij Ben van de inbrengendle rechtsbersonen
schriftelijk zijn aangemel

lllustratie
1983 1984 1985 1986 1987
31/5 8/7 8/7 87

inbreng ~ dleponering
Jaarrekening

n [ - I
tijdvak, waarvoor aansprakelijk  aanmeldingstijdvak
Tijdens het tijdvak waarvoor de aansprakelijkheid geldt - in het voorbeeld
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31/5/83 tot 8/7/85 - mag de inbrengende recht_s_Eersoon Zijh genomen aan-
delen niet vervreemden”en moet hij de wettellij_e reserve” n°volle omvang
%edurende et t?dvak waarvoor de aansprake |gkhe|d eldt en gedurend

et aanmeldingsfijdvak aanhouden, dus in het voorbeeld tot 8/7/87. Nadien
moet de wettelijke reserve worden verminderd tot het bedrag van de noF
openstaande aan(lqemelde schulden. Naar rato van voIdoenmg van de schul-
den wordt de wettelijke reserve verminderd ten gu_nste van dé vrije reserves,
Voor BVs ontbreekt In e geldende wet een ver% lijkbare regeling. Het reeds
meermalen genoemde bij g8 Tweede Kamer aan an%|ge wetsontwerp ‘Nieuwe
re_gelmg voor het kapitaal van de BV’ kent eveneens een dea%eluke re ellng
nigt. | dit wetsontwerp zijn wel vervangende eisen voor ge hierbedoeld
situatie. opgenomen, zoals de eis dat__ognchters__c. . aandeelhouders een
verklaring van hoofdeljjke aansprakelijkstelling bij hét handelsregister heb-
ben ?ede oneerd en dat het e|gen vermogen lijkens de minder dan een
jaar tevoren openbaar gemaakt® balans h&t nominaal gestorte bedrag van
de aandelen waarop ingebracht wordt, overtreft)

Winstuitdelingsverbodreserves .

De tweede groep reserves, dus de reserves met het karakter van winstuit-

delingsverhod omvat. _ .

- (8 wettelijke reserve we%ens eactiveerde kosten van emissie van aan-
delen en Kosten van ondgrzoek en ontwikkeling (art. 365 lid 3);

de wettelijke reserve niet uitgekeerde winsten bla deelnemlngen die

volgens dé vermogensmutatiemethode zijn gewaardeerd (art. 389 lid 2

bw?). . )
In beide %evallen wordt de wettehgke reserve gevormd ten laste van de vri Ae
reserves tan wel ten laste \_/51? dé winstbestémmingdl Uitkeringen - naar
mlsjn mening pehoudens uitkeringen |n aandelen”- ten laste” van deze
[eserves zgn niet toegestaan. De vrijval Uit deze reserves geschiedt in het
eerstg geval naarmate op de geactwe_erde kosten wordt afgeschreven, m__hei
tweede"geval naarmate dg eelnemingen dividend decldreren. De vrijva
eschiedt ten gunste van de vrije reserves. _ )
Wat de wettelijke reserve niet uitgekeerde winst deelnemln?en betreft, wijs
Ik ero,% dat de vierde EG-rlchthJ de vorming van de wettefijke reserve via
de winst- en ve_rllesreke_nm% let verhindart, hetgeen logisch is omdat
aardoor vergeh#kbaarhmd et Waarderm%vo[p (\;/rondslag van hlsJons?_he
osten_wordt"verkregen. De Nederlandse Wetgever acht”deze gedragslijn
kennelulk_ niet toeladtbaar2 Niettemin zou 1k willen ?a_nne_me dat deze
gedrags IJn VoOr cooperatieve veremgmﬂen ie een exg oltatierekening og-
tellen viel aanvaardoaar is, Volle |g jeidshalve wifs ik erog daf In de
zevende EG-richtlijn inzake de geconsolideerde gaarre em_ngd Lid-Staten
gteagﬁ\ﬁegdheld hébben om vorming via de winst- en verlieSrekening toe te
De vanaf het moment van invogring van de wet verantwoorde resultaten
ujt de$lnem|ng§n over?_e_nkomstlg artikel 389 bw? vall(fn binnen de wer-
Kingssteer van-de wettelijke reserve. Dit betekent dat alle niet-uitgekeerde
winsten uit deelnemingen, die volgens de vermogensmutatiemetfiode zijn
gewaardeerd, tot en met net boekjdar 1983 uitkeerbare reserves blijven.
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Herwaarderingsreserves
Hﬁ dgmsagroep reserves, dus de reserves met het karakter van herwaarde-
- gde reserve negatieve 8ood_w|ll bij deelnemingen die volgens de nettover-
mogenswaar emetholle zgn gewaardeerd (art. 390 lid bwz)[;
ggn %gwaaBrngegn sreserves Uit hoofde van toepassing van actuele waar-
. W<Z).
De reserve negatieve gogdwill kan alleen ontstaan indien de actyele waarde
(‘fair value’) van de activa en ﬁasswa van een deelneming op het verkri-
gm%smoment overeenkomstig net aandee| van de verer ende rechtsper-
00N hoger Is dan de verkru[%;m sgn&s. Bij de vaststelling, van deze reéle
Wwaarde moet rekenm% worde uden net mo%eh e nadelen zowel voor
de deelnemende rechtspersoon als voor de rechtspersoon, waarin, wordt
d_eel(rlenomen, met andere woorden noodza ehé eacnte reorgan|sat|evo?r-
Zjen ngen e.0. moeten worden_?etroff_en. Het alsaan resterende surglus eldt
als hefw arderln_%sreserve. Dit kan in de regel alleen vn{vallenn ver ooR
van de deelneming. Deze vrijval kan ten giinsfe van het resultaat worde
9ebracht, mits afzonderh&k aangedmd. Een vrijval ten gunste van de vrije
eserves lijkt mij ook verdedighaar 3t _
Bij de herwaargieringsreserves uit hoofde van toepassmg van actuele waar-
den kan men denken aan de toe assm% van actuele waarden in de balans
&nud_ente_le herwaarden_n%%, in de halans en winst- en v?rhesrekenmg_ dan
el uitslurtend In ae winst- en verhesrekemng. In.net [aatste geval’is de
aldus gevormde herwaarderingsreserve geen wettelijke reserve, omdat dez?
geen ongerealiseerde componenten bevat. In beide andere %evallen 1S We
prake Van een Wettell#ke reserve, zij het uitsluitend ter hoogte van de
onPereallseer e herwaardering bea(relo,en In (e op halansdatum aanwe2||ge
activa. H%t verschil fussen de werkelijke. hoggte van de herwaarderingsre-
serve en net wettelijke minimum 1s In Aun iSch opzicht een uitkeerbare
reserve, die dan ook - behoudens statutair afngke de bepalln%en - benut
kan worden voor (e vormmg van andere wettelijke reserves, voor winstuit-
keringen en voor Inkoop va elgen_aan elen. _
De hérwaarderingsreserve moet vrijvallen voor zover deze niet meer nood-
zakelijk 1s voor “de toepassing en het doel van het gehanteerde waar-
deringsstelseld Deze V[Hval kdn ten ﬁ;unste van hef restltaat komen, mits
het gdat om herwaarderi gen le via fiet resultaat zijn gevormd dan wel om
daa werkeIHkgereahseer ewaardevermeerdermg. n et eerste geval kan
men denken adn het surplus aan actuele waarg -afschrlgvmgen oven ae
historische afschruvm?en. Dit surplus kan gp het momént van buitenge-
bruikstelling ten gunste van het resultaat vrijvallen of overgeboekt worden
naar de vrijé reserves. In juridisch opzicht is overigens een dergelijk surplus
00K voor de bmtengiebrmkstelllng een uitkeerbaré reserve,
In het tweede geval kan men dénken aan verkoop van de deshetreffende
activa. Niet bepalend is alsdan het moment van bunen%ebrmkste_llmg, maar
het moment van verkoop. Verminderingen van de h rwa_a_rdermgsreserve
gbegyeenno uennstas van het resultaat komen moeten als afzonderlijke post worden
In de overgangsmaatregelen is omtrent de herwaarderingsreserve nog be-
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paald dat artikel 390 bw2 ook van toepassm? IS 0p de op het moment van
Invoering, van de wet bestaande herwaarderingsreserves voor zover deze
[BSEIVeS bp toepassing van artikel 390 8evormd hadden moeten warden.
Dus de herwaa _dermgsreserves elden. voor hun wetteh{k minimum In elk
eval als wettelijke réserve vanar het invoeringsmoment. Artikel 390 bw?
eldt echter niet op.het invoeringsmoment van de wet voor de herwaarde-
mgsreser_ves die zijn gevormd bij de her_waarderm? van fmanmelf vaite
activa, Dit wordt i de"Nota naar-aanleiding van het Eindverslag als vo_%t
emotiveerd: ‘Deze herwaarde_rlngen aan immers deels teru% op niet uit-
ekeerde winsten in onderneminggn waarin wordt deelgenome , In hoeverre
zg vermogenshestanddelen van die ondernemingen betreffen of het verschil
van artikél 389, lid 5371s nu veelal niet meer na‘te gaan ... .

I\_/Ig I In elk geval ten gele deze motwenng niet dmdehgk omgat ook onder
titel 6 bw2 hérwaarderingen van deelnemi %en In 0 he Waardenngsres.erve
moeten worden opgenomen en niet vermengd mogen zijn met njet-urtge-
keerde winsten v n_deelngmmgen. De_ merkwaardige consequentie van™de
uitzondering, voor financiéle vaste activa is nu wel dat bij een houdster-

maatschaggu de og het Invoeringsmoment van de wet aanwezige herwaar-
rve financ

dermqsre__ I6le vaste aCtiva een vrije reserve in volle omvang Is,
terwijl bij betrokken deelnemm%en Voor zover deze herwaarderingen’ op
ebben, de herwaarderingsreserve voor het

hun matgriéle activa betrekkinP_
ongerealiseerde deel een wettelijke reserve is.

32 0nvoldoende ruimte vogr vormm(l; van wettehelke reserves. .
H_e% IS niet ondenkbaar dat de ruimte tot vorming van een wettelijke reserve
niet aanwezig 1s. _ _
n de sﬂuaﬂ% dat men wil storten o aandelfn van een NV door mbreng
anders dan |n geld zonder accountantsverklaring, betekent dit dat d
Inbreng niet kan doorgaan, tenzij men alsnog overde inbreng een accoun-
fantsverklaring laat a eggen. Na de invoering van de nieuwe re%elmg Voor
wet_kagltaalvnde BV kan een BV die geen uitkeerbare reserves heeff, ?en
eningen verstrekken met het oog op het nemen of verkru?_en van aandele
In haar kaFnaaI en dus komt d

I

vorming van een wettelijke reserve niet
aan (e ord

e orde. y o

In de geva en dat wettelijke reserves het karakter van wmstuﬂd_e_lmgsver-
bod hgbben, kunnen de ere reserves evenzeer ontoereikend zijn om de
wettelijke reserves te vormen, bijvoorbeeld als gevolg van geleden verliezen
of samenloop van vormmig van Wettelijke reserves.”Hier ?eldt dat de on-
mogelijkneid om wettehé e reserves te vormen geen beletsel Is om tot
activering over te gaan (emissiekosten, kosten onderzoek en ontvylkkelmg,
winstaan eeI_vermoge_nsmutaheme_thoderz. Wel betekent dt dat in de tog-
komst pas winstuitkeringen mo?ell K zg , nadat de wettell{ke reserves tot
het vereiste niveau zpn dangevuld. Dit Staat niet met zoveel woorgen in d

wet, maar vloeit voort uit fiet systeem van de wet. Al zou men de zojuist
bedoelde vermelding achterwe%e laten dan nog verandert dit njets” ten
opzichte van de mogellgk,heden ot uitkeringen van dividenden en interim-
dlvnienden %Ismﬁde t0 |nko%p van ejgen dandelen. In de b[%palm en Qver
het kapitaalbeschermingsrecnt gaat net niet om de gevormde wettelijke
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reserves, maar om ge reserves die, op ?rond van de wet moeten. worden
aangehouden. Wettelrjke reserves die het karakter van herwaardering heb-
ben, kunnen steeds worden ge %(vormd z0dat de gesignaleerde problematiek
daarbij niet aan de orde kankomen

3.3 Delging van tekorten op wettelijke reserves
In nauwe samenhang met het zogurst besgroken vraggstuk, staat de vraag
of %eleden verliezen nadat de vrije reserves volledig zijn benut op wettelijk
[eserv g n(nnen wor% n afgeboekt, a)nwel dat zij {voor het restant) “als
afzon egl(r)rr negatief estand eel van het eigen vefmogen moeten worden
verantw
Bn( de heantwoording van deze vraa[g IS van beIan% dat op grond van dg weJ
tekorten slechts ten’ laste van wetteli gke [ESErves mo nworden eelg
voor zover de wet dit toestaat (artt. 58, 104, 215 bw?), Deze formUleriig
3akt quidelijk dat 51fboekrn D wettel é}ke reserves [leen toggestaan 5
Inaien de wet dit expliciet toestaat. Zo zal een verlies uif een enemrng
die volgens de vermogensmutatiemethode is gewaardeerd, mesbrengen dit
de eerder gevormde wettelrgke reserve niet urtgekeerde winst mef het bedra%
van het geleden verlies uit deelnemingen kan word en vermrnderd Voort
i5 I artikel 390 lid 3 8ere geld on er Wwelke omstan r% hejd d e erwaar e-
ringsreserve moet worden verminderd, terwi A ook In artikel 38/ lid 5 een
mogelrgkherd wordt 9enoemd om waardedalingen ten laste van de herwaar-
derrng reserves te b engen
De viaag hli Irft of andere tekorten, waarvan verrekenrng met vri IJe [BSErVes
nret mo eIr blijkt, met wettelrgke reserves kunnen worden verrekeng. [k
ben gen aan e nemen dat éen der elgke afgoekrn wel te verdedjgen
1S, mrtsd toelic trn urdelrk maak dat in_de toe omst de wettelrrke
reserves moeten wor en a(? 9evu . Deze o vattrnﬁ; élseerr op de omstan-
digneid dat voor. ebeoor eI ng van de geo roofd el van winstuitkeringen
en”inkoop van eigen aandelenmoet worden ge let op de wettelijke reserves
die krachtens e wet moeten worden aange ouden en niet op'de feiteli gk
gevormde wettelrrke reserves. Los hiervan moet men zich realiseren dat als
Verljezen niet verrekend kunnen worden met vrije reserves, het gebonden
kapitaal ook daadwerkelijk is aangetast.

4. Presentatie van wettelijke reserves

Het moet van rootblang worge geacht dat_ we telrjke%e n sfatutaire
reserves duidelijk uit e balans t{kn respectreve Ijk Indien zi van o-
voIdoende omyvang zijn uit de toelichting blrakttotwe eomern aanvu rng
noodzakelijk is. Rdeze wijze weten ‘aandeelhouders in elk ‘geval welk
uitkeringsmogeli gk eden bestaan en krijgen schuldeisers een r ndruk over
het ‘gebonden kdpitaal”.

De Vraa rrrrst dan hoe deze niet-uitkeerbare reserves in de enkeroudrg
resP ctiévelijk geconsolideerde balans moeten worden verwerkt c.q. vér-
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41 Enkelvoudi%,e balans . L _
De wet aanpassing vierde, EG-richtlijn verlangt in artikel 373 lid 1 dat
onder meer afzonderlijk blijken:

- herwaarderinP_sreserves _
- andere wettelijke reserves, onderscheiden naar hun aard
- statutaire reserves

Voor de definitieve ru_bncermrq IS - althans bij ny’s en BV’s - bepalend de
inhoud van_ het Besluit modellen Aaarreken_mg. Dit Besluit verla gt dat de
herwaarderingsreserves alsmede de wettelijké en statutaire reservés afzon-
derlijk uit de”balans blijken. De wettelijke en statutaire reserves moeten
hetzp In de balans hetzjj in de toelichting unge_splltst worden in Wettell)k_e_
reserves en in statutaire reserves. De Wettglijke reserves zullen hierbij
overeenkomstig hun aard moeten worden %esghtst.

De wettelijke uitdrukking andere wettelijke reserves suggereert_dat de her-
waardermé

opgemerk

de herwaardenngsrese :
acht 1k het 8ewe st dat ten minste uit de foelichting of het eigen vermogen
blijkt welk Oeel van de herwaarderingsreserves als wettelijk minimum nioet
worden aan?emerkt. _ _
Net als voor” de andere posten van het eigen vermogen, moeten van de niet
uitkeerbare reservef ﬁer Efaserve__mutane-?verzmh BN WOrgen opgenomen.
De wijzigingen zullen Ingjen zij van voldoende betekenis zijn; moeten
worden toegelicht (art. 378).

%2 (? ecggg%lslgf%redeen?g 'B‘Qfans zijn zoyeel mogelijk van toepassing de voor
sc%ln?tegn met betrekking tot Je enke?voud?geJ balans ;grukelg%l. De

verleiding is dan groot o te verlangien dat hét eigen ver oglen volg ﬂ]s gg

geconsolideerde Balans op soortgelijke wijze wordt uitgesplitst al
enkelvoudige, alan%. . : .

Men moet"zich echter realiseren dat de tietek nis van niet unke_erg_ar_e
[BSEIVES I|qt op het terrein van_ het kapitaalbeschermingsrecht van indivi-
duele rechtspersonen en dat zg geen enkele functie hebben in een op de
economische eenheid 9eent_e geconsolideerde jaarrekening. De weergave van
niet Ultkeerbare reserves in”een geconso ideerde Jaarr enmgnls daarom
zonder betekemi. Noch ge uitkeer a(flrheldv n dividenden noch de Inkoop
van elgen aandelen wordt beooraeeld aan de hand van een %econsolldeerde
Jaarreke_nm%. De waarborge_n voor schuldfj_ ers 2|iJn, njet t& vinden in de
economische eenheid, maar In de afzonder % e juridiscne entiteiten,
Vermelding van wetteljjke ISen statutaire) reserves og geconsolideerde hasis
Fart\ zeli‘sI t|sIe|dend Zijn. Het kan een grotere waarborg suggereren dan de
eiten foelaten. y :

Vermelding van de wettelijke en statutaire reserves alsmede van de her-

waarderingsreserve in de geconsolideerde palans is in geen geval vereist. De
kamer ehgn(?elmg heeft (?n reeds auidelijk gemaakt, t%rwu?ook het Besluit
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modellen jaarrekening deze opvatting bevestigt. Ook overigens is een Uit-
Iltsm% van het geconsolideerd e|gen vermogen niet vererst. Het spreekt

0 erlge s vanzelf dat als het enkelvoudig el nvermogen en het ?econso-
{ldee Id ﬁlgen vermogen verschillen, het verschil naar o0rzaak moet worden
Oegelicht

5. Bedrijfseconomische betekenis van wettelijke reserves

De_noodzaak tot de vorming. van wettelijke reserves is geheel geént o
uridische motieven. De bedrljfseconomie heeft hiermee weinig van doen.
e omvan% van de wettell Ake reserves wordt evenwel bemvloed door

bednefseco om|sc51e oﬁvatu %en uit r%ard voor zover de wet_ daartoe de

ruimte laat. Dit zal Ik 1llustrergn aan e and van herwaar eringsreserve,
de res rvgmet unlgekeer e winsten degl nemmgen bij evermogensmuta
tiemethode en de reserve voor sommige Immateriele vaste activa.

51 Herwaarderingsreserve

Het w tteéh K mm?mum vag )de herwa%rdenn?sreserve(s% IS z0als Ik eerder
opmer te eI K aan_de som van ge herwaarderingen gre en in de op
hal ans datum anwez age activa, met andere woorden het gaat om het bedrag
van eong realiseerge herwaardering. Wat dit pedrag &, wordt beinvioe
door bedri se ongmische 0 %ttmgen in het DI n%zonder ter zake van de
vraag of waar estggm en van het ene goed gecompenseerd mogen worden
met Waardedalingen op het andere goe

Illustratie

Actuele waarde Historische kostprijs
Gebouw | 110 100
Gebouw 11 95 100
Gebouwen 205 200

gdrond van artikel 368 moet hij toepassm? van actuele waarde per post
van evaste act|va net bedra% van de Ongered |seerde herwaardering worden
vermel IS dit nu In het voorbeeld 10°0f 57 Naar de letter in elK gevaIS
Ec ter, als tegen historische kost rus 20U Zijn gewaardeerd zoud Waar-
dering van gebouw |1 eveneens 9 %eweest aannemendg at vane

duurzame aardedalm%s rake |sIg eWeest. Met andere woorden: vergep t
men met een qecorrl erdle historische. prijs an zou de ongerealiseerd

herwaardering 10 z eJn In dezesnuatledlent dTerha ve %eboywllten Iaste
van de winst-"en verliesrek enmg te wor ena Ogewaar eerd or ten aste van
de herwaarderingsreserve, Indin de afwaar ermg ten laste van de hey-
waarderingsreserve geschiedde, terwijl de herwaar erm STeserve geen vrije
ryimte kent, dan diént de herwaardermgsreserve ten laste van het'resultaat
of de vrije reserves te worden aangevuld De hier opgerogpen vragen moeten
goer dreagggrjéfseconomw worden” beantwoord. Een™nadere specificatie van
Ze Vragen |
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L1 Mag ik voor de vaststelling van de ongerealjseerde herwaardering binnen
eenpost van vaste activa Waardestijgingen boven de historische kostprijs
compenseren met waardedalingen Biengden de historische kostprlﬁ.

2 Ma% Ik waardedalingen .op een vast actief, waarvoor in het verleden
geen waardestijgingén zijn geboekt afboeken op de herwaarderingsre-
Serve van, een ander actief? ,

3. Speelt bij a,f_boek_m(% 0p een andere herwaarderingsreserve nog een ol
of er een"vrije ruimte Is? Z0 éa, mag ik dan naar willekeur van de vrije
ruimte gebrdik maken of mogt er edn vaste gedragslijn zijn?

4. Mag ik e herwaard?rmgsreserve ten laste van de'vrije reserves, aanyul-
len "0f moet dit ten_ asté van de winst- en verliesrekening, indien deze

.. heneden h?t wettelijk minimum is gekomen? _

Bij de vaststelling van-de minimumonmvang van de herwaarderingsreserve

wordt nog al eené de v_raag ogﬁ;eroepen of djt minimum bruto of nétto moet

worden gezien, dat wil zagger voor of na latente bela_stlngvoomemng.

doel hierbij niet op de. discussie of over herwaardermgsrese_rves latente
belastingen in aan erkmg moeten worden genomen, maar uisluitena _QE
de vraag of als met latent be_Iastmgen reke mg IS gehouden, het wetteh{
minimum van de he_rwaar_dermpsre erve ook ngtto mag worden gezien. 1k
acht deze vraa(?stellmg, niet. refevant, omdat zij niet van invioed”is op de
toeJaatbaarheid van winstuitkeringen of inkoop van eigen aandelen. Het
bedrag waarmee een herwaarderingsreserve als gevolg van latente belastin-
gen wordt verminderd, ver|aagt ook de omvang van het eigen vermogen,
ﬁodat de vrije ruimte gelijk Iu[t ten o zllche van de |tuat|e dél de
erwaargeringsreserve miet” met latente belastingen worat verlaagg. De
be_rekemn%swgze_van_de Ia%ente belastingen kan Wel tot een vers_chlllendd_e
ruimte voor dé vrije uitkeernaarheid. leidén indien twee ondernemingen die

OVerigens In een ver ellgkbare positie verkeren, met elkaar worden verge-

leken: Dit Is dan niethe gevglg van de creatie van we%(l_l*ke reserves, maar

van het feit a\ uiteenlopenae opvattingen met betrekk| %tot de vormmg
van Ia%erllte elastingvoorzieningen bestaan (dus: een bedrijfseconomisc
vraagstuk).

Een soor e,hék_probleem ontstaat. b&j de toeﬁassm? van de zgn. ‘gearmg
adjustment’. Blijkens de wetsgeschiedenis vernindert de wet deze m gelldk-
heid niet. Qok dan Is er in beginsel geen probleem, zolang men zorgvulaig
%ohetr alisatiehe |nf_el let. _ _
ok andere vraagstel mgien leven op het terrein van de herwaarderingsre-
serve. Om enige voorbeglden te noemen: o
- indien een rechts‘Qersoon voor zijn gehele groep een collectieve instand-
houdingsdoglstelling heeft, ma(r; dan b|+_toe assing van actuele Waarden
een negatief saldo van de nerwaarderingsreserv blg een indiviauele
groepsma?_tifha pij Vi %e_ vn;]e reserves worden aan% vuld, zolang vQor
en vergeljkbadr actief bij een andere groepsmaatschappi] een positief
saldo adn | erwaardermg aanwezig 157~ _
- Indien activa - waarvoor een herwaarderingsreserve is gevormd - van de
ene %roepsmaatschappu aan de andere groepsmaatschappij worden ver-
kochit, mag dan deze herwaarderm%sreserve vrijvallen? Wat betekent dit
voor de herwaarderingsreserve financiéle vaste activa bij de moeder-

maatschappij?
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Deze en vele andere te pedenken - voor de rgktli_ik van groot belang zi*nde
- \ragen worden door de wet niet beantwoord. Het antwoord moet’van de
bedrijfseconomie komen,

0.2 Wettelijke reserve njet uitgekeerde winsten deglnemmgen _

De omvang Van ewettelgke réserve niet utgekeerde winsten deelnemmgen
hangt samen met de vr aﬁ of elke deelneming individueel moet worten
beoordeeld dan wel een collectivitelt van deelnemm?(en In aanmerking mag
worden genomen. Een collectiviteit kan in aanmerking komen, indien d
deelnemingen uit oo_?'nunt van het te geven inzicht in fiet vermogen en het
resultaat niet verschillen.

Illustratie
Netto- Aandeel resultaat ~ Dividend Netto-
vermogenswaarde vermogenswaarde
Ljanuari 31 december
A 100 30 5 125
B 80 110 5 65
C 60 - 5 55
240 20 15 245

Aannemende dat er op 1 januari _geen wettelijke reserve is, is de ultimo
wettehéke reserve nu 2o 0f'5? Dit IS een bedrpfseconommche vraag. Ik ben
genmg aan te nemen dat kan worden gesteld dat - als de _deelnemmﬂen
voor het te__%;(even Inzicht.in het vermogen en het resultaat niet verschiflen
- e wettelijke reserve 5 is en niet 25. Wel zou Ik steeds als voorwaarde in
ﬂanmerkm% willen nemen éiat het aart om deelnemingen waarin meerder-
adszegge schap kan woraen uﬂg oefend. =~ . _

Een andere complicatie kan onfStaan indien blu een deelneming baten
rechtstreeks onder het e|?en vermogen worden verantwoord. Behoort nu hjj
de deelnemende venpoo sch\ell\;) de mutatie In de waardermg van de deel-
nemmg ult dien hoofde als wettelijke reserve dan, wel als vrije reserve te
worde behandeld? Een redelijke - mijns inziens juiste - wetsuitleg komt
tot de eerste oplossing, een letterlijke wetsunle_% wellicht tot de teede.
Deze Vraﬁ? kan ook worden gesteld met betrekki (I] t?t de door de deelne-
ming rechistreeks. in haar eigen vermogen verwerkte lastend

OoK'hij de wettelijke reserve niet uﬂge eerde winst deelnemingen kan het
v_&aa stuk ontstaan gfdeze brutg of ?tto moet worden gezien (zie art, 389
Pe 1 .eOok nier geldt m.1. hetzelfde als opgemerkt bij de herwaarderings-

Een inferessante kwestie ontstaat ook indien gelet word op de valytapro-
blematiek. Tast - bij koersdaling - omrekening van bujtenlandse delne-
mingen in Nederlands geld de omvang van ge wettelijke reserve gan of
dient afhogking op de vrl{e eserves te gescmede_n? Qok Is deze kwestie van
belang indien wordt gele 0p. de overgangsregeling. De verplichte vormmg
van d& wettelijke reserve geldt ten opzichte van resultaten uit deelneminge

die na de Invoering van e nieuwe wet worden verantwoord. Kan nu gen
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nadelig omrekeningsverschil met betrekkin% tot daaraan voorgaande jaren
op deze wettelijke Teserve %ecomgeerd worden, of moet dit In’elk geval op
de tot het moment van invoering ingehouden winsten geschieden?

5.3 Wettelijke reserve sommige immateriéle vaste activa

Naast een Wettelijke reserve voor ?eacnveerde kosten emissie van aandelen

moet qok voor geactiveerde kosten van onderzoek en ontW|kkeI|ng een

wettelilke reserve worden gevormd. Wat onder kosten van onderzogk en
ontwikkeling wordt verstaan, _omsghert de wetgever njet; d|} moet de
rechtspersoon In zijn jaarrekening doen. De vraag kan rijzen of voor der-
gelijke op het moment van de invoering van de nieuwe wet reeds geacti-
veerde kosten de gllcht ontstaat een wéttelijke reserve te vormen, Uit het
ﬁnttbrekeln_ van overgangsmaatregelen zou kunnen worden afgeleid dat dit

€L geval IS, . . . .

H|e|g staat tergenover dat uit het feit dat voor sommige wettelijke reseryes

o‘p het Invoeringsmoment van de wet specifieke maatregelen zgn getroffen

afgeleid zou kurinen worden dat tegenovervoor het invoeringsmoment reeds

geactiveerde emissiekosten en kosten van onderzoek en ontwikkeling geen

wettehgke reserve hehoeft te worden %evo_rmd. _ .

Een voor de praktijk van groot belang zijnde vraag is of de indeling van
osten onder de rubriek immaterigle” vaste activg limitatief is bedoeld.
e?en de opvatting dfxt de mdelmg_llmlt tief bedoeld zou zgn wil 1k krachtlﬂ

stefling nemen. Inde mgsvoorsch iften kunnen nimmer bepalen of poste

al dan’ niet geactiveerd kynnen worden. Dit Is een bedrijfseconomisch
vraagstuk. |s-activering op bednéfseconommche 9rond_en mo ,ella dan kan
de Wet zonder uﬂdrukkehgke wetshepaling active mgi niet verbieden. Voorts

%eeft artikel 4 van de Vierde EG-ri htI%n aan dat als posten niet onderge-
racht kunnen worden onder benoemde posten toevoeging mogelijk is (zo

00K h?_t B%SJUI'[ modellen é%arrekenmgh

Toch ligt nier wel een probleem. De Nederlandse wetgever heeft de post
Kosten Van oprichting en mébreldmg uit de Vierde EG-richtlijn doelb?_wust

bePerkt tot Kosten, Verbonden aan ‘de U|t%|fte van aandelen. Kennelijk 1s

he oogmer_k egewee_st om aanlqopkosten van activering uit te sluiten.”Zou
men hén willén activeren dan i1s dit slechts mo%eluk met een beroep, op de
bepaling dat men_ van de bijzondere voorschriften moet afwijken indien ait

voor hef door de jaarrekening te %even Inzicht noodzakehgkg{art. %62 lid

4 tweede volzin)." In die situatie Zou, 1k wel willen aannemen dat ter oogte

van het geactiveéerde bedra [geen wmstunkT(rmPen mo ehhk Zijn. Aanlogp-

kosten dle samenhangen met produktontwikkefing kurinen m. als onder-
deel van de kosten Van onderzoek en ontwikkeling worden geacu\_/eerd,

aannemende dat hiervoor een bedrijfseconomische grondslag a nwemg S,

Een ander voorbeeld hetreft de in (e ener wbranghe voorkomende géacti-

veerde kosten van boringen naar olie en ?(s, zonder dat vaststaat dat van

winbare reserve? Spr k?__IS. Gelden zij. als kosten van onderzoek en ontwik-
keling, als een afzonderlijke onaer de immateriéle vaste activa toe te voegen
categorie dan wel als een_afzonderlijke post van de materiéle vaste activa
gm et bgzonde_r: materiéle vaste “activa in uﬂvoerlng - Uiteraard met

angepaste terminologie)? In het eerste geval ontstaat de verplichting tot
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vorming_van eep wettelijke reserve en een beperkrnq n afschnjvrnﬂsduur
max. vrgf I4aren) in het tweede geval zou naar de ‘letter geen wettelijke

eserve oeven te worden gevormd en geldt ook geen béperking in a-
schrijvingsduur, De derde m erg kheid ligt %zren de rnternatronale ge-
brurken erenigde Staten) het’ meest voor de

6. Afsluitende opmerkingen

Hiervoor heb ik de contouren van de wettelijke reserves aangegevend), Het
zrgn wettelijke grenzen waarbinnen vele open vragen bestaan e waarbg het
b drulfseconomrsch oordeel volop tot zijn recht Kan komen. Het feit d

Wettd Jke regelin omen no een aantaH ebreke kent, %etg egr
nog niet dat Van dez g ebrui magwor gemaa t Het bedrijfs-
economisch oordeel houdt nret Ieen in d tbrnnen O wettel njrke grenzen
maar ook Qver (eze grenzen tot een verantwoord oordeel moet woraen
gekomen. ‘Creatieve verslaqgevrn moet steeds doel en strekking van de
Wwet in acht nemen. Een b eangn e.rol is hierbij mijns inziens weggelegd
voor de Raad voor de Jaarvers| devrng

% \)\7e varr 15 mei 19 1, Sh. 32 |nw rking getreden lse tem er 1981
man en, vn er Zan e1 nre we BI“ scher rec o nomen
n NIv hrr event 8 eekman,
VOOrsc rrft or de |nwer nr? etaan assrn We de rrc
Janu r|1 §<K eden en com |cat|e Ij everwerkrng van ergen
ert Een o na beur van dev arde’> ESB, 25 maart 1981: H. Bls -
man en \éa %\ aprt a esc ermrngsrecht opgenomen 1 NIVRA-
geschrn‘ nr. 2 v

nd erm erin Ats en Deense Wet ev e
e rzr voor |

au ustus 1983, ugustus 1983 Nr. C 240/ _
é lnfv n%%%% B
et ontwer it %f nr 9

|erove ul voer%r an eg M. van 2Zanden Het nieuwe kapitaalsbe-
ac er Ing Sfecht mP %e chrrtnr eventer,
eaandelen ern estort |t rrﬁ) elj ljo aan hetq Hlag ste kaRnaaI Zi] in
de aan elen niet volgestort, sree 8 It agrtaa |stort| g op ni
voI estore an eIen evraal res urtgese revenz erdat torting hee JJ 9vonde
wordt a r&emert De vor enn ult dien hoofde worat

%? rr\elde\?ogorteE?e V?\%é?rtn etg?r 28%& eE%Pge grn enrrlJrr:eree?%)el{; Z:]?s gevolg van het wetsontwerp
|scae Aﬂen zunen gewoon IJY< geze omzettﬁr v oor aandeelhouders niet aantrekkelijk
it oy L R
} ie artikel 207 ets? e N{euwe re Morhet kapitaal van de ?n”@
ven ens is ewe H erin % eheel correct. %rz umoeten staan Ten laste
vnre esdre \éa ens ewetﬂa ordeB
ronastagen voor waaraeying.en van gggw% rrzaet resultaat, in NIVRA-

Wes
S hr tnr. §§< AC ueef rrekenin enrec eventer,
%% nret uitkeerbare resérves om te zette n aandelenkapitaal resp. de

00e
aanweng Ig Vl)O IngOOE van €Igen aang ‘en ont I’ﬁ ét V nze %nd VOE eze recht per-
sonen Ok dividenduit eringert in contanten aan leden kunne nret voorkomen. Dit neemt
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n|et We dat op rond uan de exploitatie-uitkomsten aan leden uitkeringen, zoals nabetalin-

en ladtsvinden. .
20U m B\ t eving dus moeten bepalen, wil men recht doen van

creati
wette { £ IeServes; er|n en aan Ie§en teﬁ ast e van reser Sdle 0ij &at(racgntens dﬁewet

n statyten) moeten worderraan e ou en 1l nn|e e
S% eeds I vermelltp ttN t m| % et eték%agenseervaesstln aandelen steeds mogelijk

omvang van het tebonden a wordtm

50 \?onr g]n gn ot unk%(nngen 0 p#e ten moet een N) rond van artlkel 103 BW2

v rW| openhaar maken mdteE zn eze effecten tep eur eﬁenotee@ heetst(aan

g %m eaanwmn dat het hierbij Zou'gaan om de laatste vastgestelde jaarrekening ont-

omen |s[(n hwst e]rwreektzmh dat ons recht geen boekhoudvoorschriften kent
eni riften. .

a\ra een [aarr
I (? wet enNaar eserve a%Idt dat deze koPpeId IS aan de
o q\? eer eherw ar e dpgavan o tum adnhwezige activa. Naar mijn mening Is

aan bp balan
8§rstet en fot Fgnwden enng ehoeven anders dan bij een NV niet openbaar

akt te wor n

0als vas ind wetaa npassing Vierde EG-richtlijn

%Wg er\an se weﬂ er ecpeeeré g Irﬁe regervesz uden gaarom vee etg
rmu eer un en worden I termen van |6e|nﬁsver ode eeer esjgnaleerde

I'O lematie ggeratleve Verenigingen en Unaerfinge Waar orgmaatsc pijen wordt
eveneen

tot Uitk dan is de aandeelhouder tot t tal
gv%;tt‘ht”tﬂ Sﬁ‘t’tﬁjtt%% W ering cueracen, dan i e aandeelhouder ok eriopetaing
e in nopt 27 noe de t bet Ilngsre eli

eldt hier nj t omdat het daar om

con tat erde eoo oof eldb { 3 e(@ rekening. |er aat e om dtfevraat%

8?5 ar;él git/c nstateer € geoorloof held on an enng N aan andee houders nie
te 2v ns we aan ing Vierde EG-richtlijn.
éot 0 o e o

em revan oeltchttn ac f’i vormln ten last van de wmst en verliesrekening

E%e tR)? chter eMﬁmo ev Antwoo wordt. |tw ds
emorle vap 0elic t|n o%d%t evormJn eze re erve fen laste van de
wtnst en wjrllesre enlngnlet relst IS. BIj de Memorie ntwoor I dit teruggenomen

I\.XD:aQI\J\@l\.XD_

?%ﬁ\{egaﬁ e(%/arrltcgt“ gel?a tw%“ﬁenang ehul |gde oBYattln dat eer& éénmaal onder het

rmogen opgenomen post ni i€n In het res a% gwor en oLPgenomen '
|s fizga(t) n\t/amngré%n genu n er waar het om gaat, IS dat egn post niet tweemaal als
eri t%rmtno |eund Vierde EG- chtll wett st

d
waa |nov et o van herwaart’ wort es roken enza uuqe |Jk(}et?0elste "ng
égn et eanteer ewaar ringsste se 5

lermee 1§ niet gezeqd dat de vripval s esten as et eulta maet SChI en
Fl meae af[ ?%e 0zen | stat] OUdI sdoeHeste?Inn (5 i}ler Eg(% -richtlijn
§gr '%e’t'r% été'evt‘ve‘% e Véo”w res” aal

aar nment wor met tafatv deelne mg in artikel 389be?]0eld het
nettoresu Ehbr\(Stl en verhoo ver met rechtstreekse mutatles In"het eigen

roen wee ara rvan ha

da r aas s een ke reser sno ro undlsche ﬂ ie hierover P. M
van ur| u5|e efln nc atlev ha omtren -
genome e alans emaakt eventerl |e oo ZIjn u rage | A-gesc r|

uridische fusie nr. 31, De enter 1983,
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