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1 Inleiding

In_het nummer van november 1979 van dit maandblad heeft R. de Konjn
enige recente ontW|kkeI|ngen In Groot-Brittannie_en lerland met hetrekkin
tot] Curr?nt CostAcc?untm besgroken Inhet bi szonderh(ieft hl%ZICh gerich
%)de Invioed van, de manmerm? Ver oudm?en de resultaath ﬁa In %De
onin eperké zich echiter niet Tot een besge Ing van de %ntW|k elingen n
8enoe de’ landen, doch trekt na een mtertsum lere behandeling van de
ntmkkelmgen mNeéierIand een agnt%on uigel J Ke, m%arver&a(?n ec?<
Sies ten aanZien van de stand van de theorie in ons lan U|deI| he|d
worat nog versterkt doordat De Koning oproept tot verdere ontwikkelingen
m de theorie om ,00K een theoret|sche gronds agﬁ "te geven aan ,afwi Akm en

nevervan swaardet eor%ezas et ek r(?e Iatenvan haalaf-
nvmég:ne tmeton er el envanwer 41 normaevoorra en

0Je r\i\( N erme Ol'l;ﬂou g(l?lrne engem rgbfeemsteﬁe Zﬂosom%%rﬁumr%er

eze
%)zmhz ooknleter q % |g ens«ifﬁtever?taander olu mers Ku
enen dat De Konin ec ts elan[g t?( Ing heeft voor doelre gnerm en die
a ZJ%HN egtsen & e oet \?ann]enenoém eor%t erra arq nelr?t é%rb ] oeep eJe ont
W v v -
W|kkel|n -20 enaﬂonail als.internationaal -van e[aarversaf gm Oﬂ -
5|svana Eeewaarde zal ik hieronder pr gberen om enkele nadr gp |n
in het artfkel van De Koning vo rkom I ?mlsverstan en pte rene
voorts wil 1k gaarne mgaan OP ein e\ ot van 2|nart|k eformu eere-

S|%Koor gememoreerde - probleemstelling. Acht reenvo ns worden

— (e invloed van de fmancieringsverhoudingen op de resultaatbepaling (par.

— Inhaalafschrijvingen (par. % . .
— netnieto dersc%eld n van werkelijke en normale voorraden bij herwaar-

derm%en par. 4
Vervolg sworden m par. 5 de conclusies uit de voqrafgaand rafen he-

a
roken tegen de aghtergrond van de In de vervangingswaar ePheo(rle ehan-
gerde msgandhoudmgsg?egachte ging !

R. de Koni onetary workipg capital adjustment’ in exposure draft 24 van het Britse Accounting St
Co}wmmegb?\ll %nover% & oK 5(1;6 Q/ i posure draft 24 van het Britse Accounting Standards
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De inv]oed van de flnanC|er|ni13verhoud|ngen op de resultaatbe%alln

(Ijn zijn ,eigen standpuntbepaling” komt De Koning op blz. 524 tot de conclusie

a ,de vraag ofal dan niet bij de resultaatbepahngoeen fmanmenngsresultaat
In aanmerking moet worden genomen niet zo ean%rn IS, ,mifs men
maar afstand neemt van het postulaat van de verva vs; ngswaardetheorre,
ggg rde0 oornwaardestugmg ontstane vermogensaanwas nimmer uitkeer-

20U 7

h omdatvan de resultaatbe%all in elk geval een zekere raad van obec-
Pvneltwordtver acht emat| moet eac t
Inancierin sresutaatd SVVI za onve m| bean i(ub -
tleve elem nten beva une te aten oo he res aat
ter ervan onbetwistbaar DeKon|n Ve t |ern we aan_toe dat hi
2|ch kan voor teIIen y at 2| hb|v |n et kadler an de wmstbestem

ng %enso M et In menn%sres taat”,

Wij zullén beide concl ef\ tereenvo gens b %Pre e,

ooncuseadanondme Devraag afeen nan?|enngsresultaat|naan-
(Iamoe ?r en geno en 15 z? teoneasvoor to rﬁassmgen In
é)rak k wel belangrik” omdat het a % niet in aanmerkin en hiervan

?re el eera bela r%e Invjoed zal ebben et vast fe S Lellen Ifneno

resuta Dat de vraag 0f een manmenngsresu at In agnmerkin oet 0-

Bnena ankelijk |sva ﬁlt%anﬂ P%n\en Ie g 0zen zgnvooi resutat-
ahng doet geen afbreu eze vrag Wel 1s het 70 dat,

Indien Dij toe ssm van het vervan Ings aardeste sel Net gebruike gke In-

standhoudin Og \})ostu aat wordt | (%s elaten’ eeﬂ financierin sresuPaat dza

aan het e|n an etze paradreara er% nget%esc reven niet meer arzonderlijk i

aanmerking hehoeft te wo

Met betr%k Ing tot de conclu5|egade|nd ik het onbevredigend om, hoewe|
et resultaatkaf kter van Qet fmanclenn%sresu taat” onbetwntbaar Is, het fi-
nancieringsresultaat desondanks huiten qe resu taatbe aling te [aten omdat
het fmanmenn sresultaat belan%nj ke subjectieve e ementen z?n bevatten. De
omngnmtro ehrt mins inziens de subdecneveeementen zeltdoor een (vas-
te)nor atleve ve n%;tussen vreemd en eigen vermogen te infroduceren,

e vervo gens deze eenmaal %ekozen verhouding als. ee soort Instan ho

ost |aat § ehanteren He fman(:lenn sesu aat is dan In e Voor e
e Konin égnarnk(e ([qeet eenvoudi et overschot aan geldmid een
at ontstaat oor eerug keer naar de normatieve ver Ing via de

Waar enknnﬁ 00p Min ofmeer utomatisch plaats”™. .. vond. De Kon|n reIa-

tlveert terec tdeze anclusie door na etn even voor eeld toe te voe g ;
ndere geval en {v met betrekking tot | ende schulden, onthréekt

Flt Irekte verband met de waardenkringl oonen ezgaanPassmg Wel-

Icht achterwe e”. Dat De Koning de normatieve verhouding tussen e|Pen en

vreemd verm en Introduceert.”is des te opmerkeIHkro Eato

Wordt steI tde Britse aan evellngen ultgaan van de wer eIL Inancle-
sver De Introductie van deze normatieve verh |n(11 vin ol

a s als het - naarmgnm ning niet overtuigende -antwoor

OP

rD Kon|
et leronder te bespreken eerste door hem"genoemde ,bezwaar” dat een
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ongunsu e yermogensverhouding zou worden ,,beloond” met een extra finan
defingsrésultaat.

Ten aan2|en van de door De Koning wegrgegeven en besproken ,bezwaren
te en het inaanmerking nemen van een financieringsresultaat bij de resultaat-

aling” volsta |k metenkele o mer In n Het Isaar mlnmenmg een te-
ko tko |%datde bronnenv db|et door De Koning. enff(emd bezwa-
ren Hlet ZIjn aangegeven, en at e bezwaren evenmin duitelijk zijn gemoti-

Het eerstgenoemdeb a,i 70U 7 Jn dat het in aanmerklng nemen van ee fi-
nancieripgsresultaat et ent dat een ondernemmg wadrbi| de verhoudin
tussen e|gen en yreemd vermogen onqunsﬂg Is, hiervoor zouworden beloon
met extr 8unst Ige financi rm sresul aten wr 1SSt IQ/% Dit bezwaar 'f vol-
ens De K n|n? UISt Dat it jnderdaad een % ordt niet toegelicht,
aar mijn men |s feze stelmgmzma emeenneid metgms% Bij toepassing
b| voorbee dd van eth|eronder escnfever aangepaste instand oudmgspostu
t|se er elijke consequentie zek rmet zon er eereen bezwadr, maar

eenvou g efement_van de ﬁqen eresultaath eg
Het tweede oorDeKonlnr%genoe 0 ezwaar 15 dat lf epaling van een finan-
uermg&resultaat slechts %eluk IS nadat og emPere wme het eigen en
vreem vermogenz ntoe% ekend aan de materiefe en monetaire activg, De
Koning verzet Zich |Jn3| Zlens terecht te%en deze , partiéle” beschouwm?s-
e S s S e AR el
ZIjn Ujtgew
menl gH ge #ma [mesgen ED 24 (ge eveg net ?elt dat De Koning In het
24 als ong erwe van be spreking heett gekozen, zou eenuitvoe-

der ED 24
%es reking op zijn plaa eest,
&He]t de[%e doo? DepKo#unp enoen%degbezwaar |? dat het moment van real|sat|e
van het nanmerm%sresu at niet vast te stellen zou zgn Dit bezwaar wordt
niet toegelicnt, zodat de aar van dw],,b zwaar” nie duidélijk wordt. De Kom
komt overogenso ron van (e hierboven reeds weergegeven %e achten-
gang over de terugkeer tot de nor t%

leve verhoudin A sserr eigen €n vreemd
ver 0gen, tot de conclusie dat ait bezwaar niet ho aar S,

O bIz 520 wekt De Konin V%ten onrechte de Sug g/esne dat in Nederland in het
der van e vervan ms aardetheorle alleen ter Schrogt ek%men IS
tot een naqere esch mgvan (e betekenis van de Inancieringsvernoud
en voor e resuy ta t ﬁg I(J 0. Dit Is niet %mst Te noemen zi non eran eren
(?mm ? 1e"reeds In 1956 resp. 1959 hehben eweze]n o% (e
mvoe N de financiering met vreemad verm ?en |k laat hi Am ef
den of deze behoren tot de door De Konm%ten onele %evoer ec tegone van
Vervangingswaarde-apostelen’”. %emen an deze ong ISte (fu%%esu IS het te
get%euren at eKonlg -wellicht ej Ist door dit misverstan rzmlzn eet
ler te lande ontw elde |dee N In zijn beschouwi ngen te hetrekken.

door. De Koning gesignaleerde hezwaren ‘gelden naar mijn mening name
Niet indien etﬁJ gtangﬂou mgspostu?aat z%danlg wordt a&ngepast%at de ve

Flo7 - KIBEn I A ningen b gesteoen Brbivea ARG, e B8
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mo ens}oenemm% uit herwaardering (incl. eventuele inhaalafschri Odvmg g
sleg s als objectiergebonden verm?% nsaanwas wordt beschouwd voorzover
nderneming met eign vermogen Is gefinancierd. Het resterende deel van de ver-
mogenstoenemmg kan als wmst door financiering met nomlnaa e|£k blij r{
vend) vreemd vermogen worden, rnemen Toe assmg dit aan P% te |
standhou mgspostula t|snaar mi d mening een ver etenn fen opzichte van
het ,klassieke™ postulaat volgens de vervan mgswaar deth eone \/oor een na-
dere beerekm vay dit syste mwor%ﬁk rtheigShalve verwezen naar een door
mij geschreven”artikel in dit maandblad van januari 1976 gar 5 De rol van
de"financiering met vreemd vermogen) en de daar vermelde literatuur.4

3 In haalafschrljvmgen

In het genoemde nummer van r{anuan 1976 van dit maandblad |s deze ro-
B' at|e nvoen door % de orde %e Fd De vraag |e(|?e R/v
4stetomo k een theore |sche9 1ag te gevenaan de ,a
van evervanglngiswaardetheone om Inhaalarschrijvingen achterwege te
ten, he H Ik %oen asvoIgAb ﬁFtWO rg:
a RIA andna |n% van de %3|e Penode |nﬁtconce tie die uitgaat vaH
t instanghotden van'de hron, b Aven Inhaalafschrijvingen theoretisc
noodzakelijk om toé een slult?nde theorie t¢ komen;
b praktisch speelt de diversifeitsfactor een matigende rol voor wat betreft de
oogte van de ,,verhezen door Inhaalafsc rnvm d?
¢ het on erkennen van |nanf|enn svoordelen o?r fmanmenn% met
vreemd vermo%en IS 0p mg zelfeen welkome aanvul mg de  klassiek g
perio ewmstb enadering, doch deze aanvulling staat principieel los van de
|nhaala sch nrjvmnen
In 8enoemd aftikel zijn bovenstaande conclusies uitvoerig gemotiveerd: wel-
licht dat kennlsnemm? lervan fot nieuwe %ezmhts untenkan leiden. Met de
%noeJnde conclusies Ts de Prokg} atiek ov iﬂens erre van ungeeut 01l zg
och i(ubje(ineveelemen en die bij de epca gvan mha(aafsch 1JVin ene
eangr rol spelen we genomen noch de weerstand die n de’pra tg be
staat O deze consequentjé van evervan Ingswaardetheorje te aanva rden
’]n situaties waarin niet of nauwa( ejk Y rsiteit S%aka ts Voorts acht 1k
et een ezwaar van de. ,klass be an elin gvam aschnjvm en dat
ten onrechte esuggestle W?rdt %ewet dat een o0 groot mogelij esEre|d|n
van tndstl%nen van aanschaffing en verv ng|ng van duurzame rnro I tleml
deen steeds d evoor eur ver ent omdat daarmee ,verliezen uit mhala -
sch njvmgen "z0veel mo elj z%u Fn worgen voorkomen. Voor d eunwe ﬂ
van deze en andere L in aschnjvmgen samenhangende aspecte
wordt eveneens Kortheidshalve verwezen naar mijn eerder gehoemde artikel.

,Het niet onderscheiden van Werke jke en normale voorraden bij herwaarderingen”
Eefi van de voorbee dden die Dg omnzq R blz. 524 geeft van conclusies van
de vervangingswaardetheorie die wel ZijnTosgelaten,’Is ,het niet ondersche-

%R/s R. VeensEa JInha Iafschr vingen, nstb aI|n fin nmen sstruc uur en vervangingsbeleid”, MA Hannan
1975, Vaor de verwerkin van evenn otschapsbelastl m erwaa erin r*toe assmﬁ anongler mieer di atesel
wordtvgn/vezen %ar Drs. eeEstra HDevenno? ? B astmg over de vermogenstoerieming door herwaardering
van produktiemiddelen en de Jaarre augustus 197
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den van werkelijke en normale voorraden pij herwaardermgen .Eveneens ten
aanzien van deze ,afwijking” ziet De Koning met belangstel |n% ontwikkelin-
P\‘en In de theorie tege 0€t die hjeraan een theoretlsc g g %
aar min memng i eton ersche|d tussen normale voorraden %|e -
drijteen bl eJvend aats Innemen) en speculatieve voorraden voor het |n2|ct
en daarme voor de beoordeling van inkoop- en voorraadbeleld zonder meer
?I onmjshaar. Blg antermg van een substantialistisch mstandhoudlngfinostu
aat|sd|toHde held evengens onmisbaar, omdat hierin het cri enum R
fe ond ersc elgen ofvermoqensaanwas oorherwaardermg obgecne aa
eneN% %n en s, d weh? evermoansaanwas nara|s tie) tot de e
rode t oort gen derhalve sut\J)ecu te bestemmen s). aar mijn me-
nm an et eoret| ch rondsa oor de cloor De K?(nlnr%gewenste Lafw g

”In het kad ervan epenoe mstbepamg dan ook alleen word eng -
ven |nf||en de instandhoud |n%§gi achte van “de vervangm swaardetheorie
wordt losgelaten. In par, hiero teru% QOverigens IS het voor prak-
tische toepassjng van lfgte enis élt normale oorrq n|etd|ent te worden
grgevataseen epaald niveau, doch dat de ,normale” voorraden zich uiter-
aard zullen bewegen tussen nader te bepalén minimum- en maximum-ni-
veaus, waarbinneri van ,speculatie” geen ‘sprake zal zijn.

Instandhouding van de bron

Essent eel voor de oplossi ggan de door De Konmﬂ% queldecgi engem-

emen Is.de " Inhoud die wordtﬁ even aa qnp pero ewmst.
It |m liceert. mijn meeE Eat een enk 88 os?mg abso uut Ju (f r]
och at maX|m berelkt fl orden dat osdingen fo e.verschil-
ne2|c voofr oenge problemen consequent orden gfg eld uit de ult-
% guntenopostuatenmez% 9ekozen it maximum diént naar mijn me-
Ing tevens het minimum tezH oatwemettevrf en mo?en 20 eéon
8efundeere,,afvw Kingen”™. Wi gen discussie derhalve zinvo ZJ ? nt
eze mINS Inziens prinfalr over de uit ang Punten te gaan In de ", klassieke
vervan mgswaarg theone IS een van de cén raeung spunten hetsubstan
tialistisChe Inst houdespostuIaa% Waar ovTrlgen een verschillende theo-
ret|sche|nho(¥ aaf) word gegev? (i voorbeedm tandhouding v ? e Winst-
Bron Instanah Léﬂlné] van-de relatieve eaats In e aatschappe !ke voort-
rengfng Instan dlgné]a/an de fu r“(teervul 9 Dehlt omsten ult de
Voor ﬂan er?aragra lenen derhalve |n|eT BVa we Icht onder meer
-aan nt te worgen eto%tst Het dan dat de IQroblgmaﬂe
met betre tot de Invioed var de manmerm sver? mge e resul-
taatbe amg M ; enm% vngeen%u |% ISop te lossen mnen evelr-
}/Sagngs%vvgﬁ % eo0 |e or het instandnoudingspostulaat aan te passen zoals
Een dg gel bj %(nvoudlg(? Rlossm is er voor de door D Konmg ?ewte
wensenm trekking tot'de Ihhaala chr| Vi V\glen en het onderscheld tssen
normale nsgecujatleevoorradennet oor t betreft de Jn G’ aalascgr vin-
?en worden (e niet gewenst b%wer Ingen slechts gemaéaq oor de diversi-

eitsfactor. Dit neemt de praktische bezivaren niet Weg qat de schatting van
mhaaiafschruvmgen een LP terst subjectieve aangefegenﬁeld I5, Waarnij deghler
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boven genoemde verschillende mterBretaPes van de mstandhoudln? van (e
bron eén grote Invioed kunnen gaan Uitoefenen en waarij nog afgezien daar-
van toch al beleidsvoomnemens voor en prodyctie-, markt- en"kosten-verhou-
dingen in de (soms verre) toekomst een dominerende plaats innemen. Zoals
|n par, 4|s besproken Is de door De Koning gewensteo Iossmq voor het ach-
erwep?( aten van het onderscheid tussen norma g en gecu alieve voorraad
In nef”kader van de Renodewmstconcepﬂe van de ,klassieke” vervangings-
waardetheorie er evenmin. Dit staat los van de vraag of dit wel zo gewenst'is

Geconcludeerd wordt dat van de hierboven behandelde onderwergen al-
leen de mhaalafschrnvm en in de rakH k vervelende consequenties m ebren-
gen voor het gehanteere O|nstan ngspostn(aat Deze onseguenhes ZiIn
-zeker tezamen met de yn dit arti eIn|et 0

en consequenties van een In
d|t kader Juiste behandehng van de belasti dgjatennes verband houdende met

herwaarderingen 5-echter wel zo ernstig dat het naa enin enst
|s te overweg r? ge% |nstan(tilhou§|ng §ostzula|at Lint Je pgno ewm%tgw ens
vangingswaardetheorie te schrappen. Zoals ik In mijn eerder gen
art|Y<eI vangh uarl 1976 eh verdedln(a If%ou heeil goed aanglumn %t kun-
nen worage bg e gedachte die Bak greeds rmmetg n eft ont-
W|k|<eld Hetg 1o ewmstbe fl wor aarme veel megr enc top etvag-
Btel en van d unkomséenv et In tverleden evoere beleid, en in de
amgvan ew [(IO eresu tat pelen elementen van ti)e omstig beleid.en
foekom éeont kellngensle een onden{;esc Ikte rol. Naar m nmenlng
|s et In 1eder geval beter om te pog en tot eereun%angs unten voor de re-
su taatbe“mg e gomen dan om |, evervangmqg Ia etheorie’ toe fe g 5-
sen, maar daarbij etoenassm%van lastige” dnderdelen van de theorie i
terwe%ntgeenaten vooruitlopend op de theoretische fundering van dergelijke
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