No. 6 15¢ JAARGANG

MAANDBLAD voor ACCOUNTANCY
w BEDRIJFSHUISHOUDKUNDE

ONDER REDACTIE VAN: R A. DUKER, G. P. J HOGEWEG, PROF. Dr A B. A_VAN KETEL, PROF. TH. LIMPERG JR,

JUNI 1938

A. NIERHOFF, M. PIMENTEL EN H. R. REDER.

Rubrm Redact uren xamen Vra stukken Ds Abr Me
Geschil SH ev n%%
Ha eman

en D s J. Paardekoo

i .edtte tg@tt

Lrte_rlat ur: Drs S. Keerekoog slechte
]u r — Uit het Bul rt[andf Haar-

— Ui e FI nc xto
orscl n Iz etgev fies en Beslissi r ltartr%ven Belastrngvraﬁgn varn
use vanhtl scftn? ?.rteratu&lre B %uhreesnse es&ssEgeétr e}nev § ?tag es remsela — 0uetten de e gte
en wer en |n VOr| e Jjaargan r aat van rs rof, van rakel, C.van der
Croin, am, ro a rof r P amp ursen W J de Langen, Ir W. Maas
teranus ] H Nijst, M Stmons 7 E Spinosa Catt , Drl Stndtron

SECRETARIS DER REDACTIE - Mr TH. LIMPERG

HEERENGRACHT 455, AMSTERDAM-C., TEL. 37814 TELEFOON 77 —

DE COPIE VAN INGEZONDEN BIJDRAGEN WORDT NIET TERUGGE.
GEVEN. - NADRUK IS GEOORLOOFD. ZOO DE BRON WORDT GE-

NOEMD. - BOEKEN TER RECENSIE EN ALLE ANDERE STUKKEN
INHOUD

Van de REACTIE . Blz 8

Waardeering van incourante fondsen (1) .oeovomrmmmmnssinn : 89
door W. H. Meijburg

Twee curatoren in €6n faillisSEMeNT. ..y 93
door T. Keuzenkamp

Uit het DUTLENTANT oo . %
Untftcatte van het accountantsberoep door Ch. Hage-
g(\)/vn C\W van I noetéhoudrng in belastingzaken,

Nederlandsche Handelshogeschool.........mrmmvmmsensnnns 99
Tentamwg8 accountancy en rekeningwetenschap Fe-

Regerton m )\//are]n tH acrut |ter%tuur t&% dhet gebied van

ccountanc SHUISNOUAKUNGE......h e vevien 102
BOBKENTEPEITOTTUM oo vvssvvssssssssssssssssssssssssssssssssnssseeg 103
Nederlandsch Instituut van Accountants . . . . 104

VAN DE REDACTIE

eda tie oe afs nemen van tw r&edewerkers
rac ten

Ven aa ertoriu
voor tfs%trptl eratuur. % lg&g% j”b de {n {
heer remsela hebben verzoc twe ns d
zaarn en van hup.mandaat onth eve te worden. ctte
verleent E% nte Ing node en ntet anJr ahtzu etde
aar ﬁ eeft betuigd voor de moeite, door henaan ons
edactie Pn Ist zich qelukkiq reeds, aanstond |nd
%tapﬁ vacature f 00rzIe do daznr e eren
er accountant e

%ev]on en tezamen met %p en Veld bererdg eﬁ/lt

enrens als recacteuren van genoemde ru rlek op te tr

UITGEVER: J MUUSSES — PURMEREND

GIRO No. 15062

VERSCHIUNT MAANDELIKS. BEHALVE IN DE MAAND AUGUSTUS.
ABONNEMENT PER JAAR F 10.-. FRANCO PER POST F vo.2i. BUITEN-
LAND F 1060. — MEN ABONNEERT ZICH VOOR DEN GEHEELEN

WAARDEERING VAN INCOURANTE FONDSEN (1)

Men kan zrh evo lH afvra en, of de keyze van het on-
derwe( van dez& verfangeling deeen ﬁe!( Ige 1s. rzrg1
éoowe ler te andea ers, ge vﬁ artikelen aaﬂ e waar-
eenp%van Incourant ndsen en w \s e 6-
veel ractoren de waarde Fer |ncu aan eelen beinvioe en
en oe rnet roof Vernuft este or ules, slechts een
trekke ijke waarle hebben, anneer ik desondanks voor dee
Ena erle uw ag noacht vraag, dan 1s het befang vaor de practi

lervan wel de oorzaak, Eén groot caa notarissen, acco
tantﬁ msBecteurs ontyangers ere eskundrﬁen fren Z fe

reﬁ Mmafly voor waardee naqnspgzz es geplaatst ﬁ VEIE
tjes " de uitoe entn%{}v Iverse eroepen nelben

0ssINg van. over gvra eenn g van_Incou ante ondsen e
rezen kwesti sten 06 deze be re mnen nie tm er
van frsca ont Ioot eﬁr 00k B I|.. VEr-
kooP van exent \[orm H]e ﬁ |33|es
n Tusles tro and t [n mijn overzic !) (1
tp il

es ra Se%Jat?net 0ete'e ! nvlvaea auttaprs 0
dttq e%[b hg ?<t aar tm | \g/aar erin
van ncourante on Sen, Z00 VErsc IIen van ar n arak- G

tel-, moest tBC ngS ger een EI en dag|e woraen aigepaa
€VI’E ne uit oms Eraken,

0
JaTE iy 'ettt%gvagtttta%t;ta
eva ZIC hoort

at leder
een waarde versctr] ende ?r epen hevre-

o %rdtt% gl s

?ne.”nt‘téte € i A GRyigen o el %va” L efgoég%
age \ ste ormu ans tO ve

F”E e, Izzerllggttpta eIacHeIr eurtkgm g(t)eale ajn an _
r} dn vag cfen aartp rB (? Eﬂ urt e
8e en % Clie, we et aan eI |n et vermogen

en bezrtter eett.

Ik zal mij beperken tot de waardeering van incourante aan-



%0 MAANDBLAD VOOR ACCOUNTANCY EN BEDRIFSHUISHOUD KUNDE

eeI n en kie o|aarb tot drr guntg deerlrp% vioor van de geldswaarde is vast te stellen en van de ver-
ens vg e % e hglu in %rv

lehef r] aarin e e genaar staat tot e ven otschag
at het rpg{e ard ezoee sgd q ewaare{- en ur a zrjn keus vestigen op |e é
arn tv en specrf rsca 0 stF mg hrgr moellik ,,yan waar ear die "ten aanzien” van  het e
sro en, waar rt \geer v% t daf deze. wa - Yv [0 er emees aa e ezene. toescijnt, mrta
arn o v(rtnfrscaa van an zjn. t “H qedsw enre ortmsken
g sartr en vragen aa 1| onze aan acht et o |67 zoodanige ﬁ er'toont,
errn tre ke wuze van haar oe assr oorIr waar-
nret rs te verwacht

oor de rlrg er b Iastrng wordt de waarde er rersc r ehoor-

e a rn
bezrttrngen svo ng | eegarn%h dus teen waar eerrng deio |sgh drs ef
ff cten worden eschato hunne geldsvvdaarde na% fe(nteeeren zeﬁ ePun&?é Veawﬁe aa eS e%p menetar er 95\9
atsto emaakte prijs durant edo ’ da van gen hezitte rvan ootB zun vgor emet“n
o UCCess el i 00 A Garop niet bekend staan, deern et dwingt b wn rnﬁ af dat tien Jaar V%eledde
naar-de laatst Dekende gegevens, S 1h beknop on vort,die Tacto WerCkn candegeven. die
art. 47 Successiewet oo%nu gog steetsa Hrrmarrwrt en ganvaard. & laats
Voor de regeling van et recht van Succesie wordt B o 'Sg?ngrne g Oeverr(lglagorne e rlrrr]tv ee“aa ee
€ waarae fﬂ dwrn 0 rwu rbro T aan
. van ge e fteno hun eIdswaarde naar dep wer \,9, 9 vol t an ter voorli cntrn van e ]
courant op last v en ISter van Financien lastin dm nr are riksweae van een Doe
ten minst vrer makelaars 0 comm ssionars In e ec WerkiE. onde den fite U(W gebepalnrg incourante on§
sen Derb Jo e enege

ten e msterdam opgemaa n de week van het Van ze |t ave— or-
verlijden, en 200 21" Gaarop niet Dekend Staan, naar 3 NX.? Eﬁ;
ten van tweer accountants, de Heeren Hootsen en Flentge
g e o £ £ arar e e
Ba'é'retdtés Qgt'gte I eng}; %%%ew%‘ﬁ%'” & redagtr\eva%{%eedﬁrévg%r%e als emeenr aér Van et nootabestuut i e practukggrende te
g O aangevers el 200 Va at
P %n nen le ont |?<?<e% vl 6t waarde aart an op de vorm H”] B OG%Chlkt Wij mogen
eqrin. maar tsnoe hiermede nog_ ntet IS gegeven. it aannemen. dat epu catre ten aoel nad” net nzrcgt van
l&rar[lter er 00ensh ?astm 093 ronkelivk “een extra amntenaren IH ﬁze materl tea/errr en zonder en nij Ele {0g-
f|ng we sdev Qgraagk%ac% JOt Qet 'zrtvanv assin aér 3 ler ontwikkel st Ingen fe grnden {Is
nvoo oeren z reeds unnnwor en afgeleid at reta eore:ons nu reg aever lepen In ste ng,
eaxa“e voar dén bezifter meer egn | 0otsen, n Ig g(e verdeeld houdt en in de nabgsc ouwrg
na ean devr pwaar%ie We’i”kemet ? een ursteg van 0zen die, onder-de noodige reserve als practische leidraa
voorter gY ar ehonaling. 72 an Iigeval el straven Van gﬁen de formule:

ezit ergrrns OP et re séere van zijn bezr IS qericht 9 rentabiliteitswaardo -f- intrinsieke waarde
Waar é7 eze hgt belgrnneverlﬁg WEArenaast at\?p 2

swaarde 15 gebezi N 00 aling van ge i t
8 i Selén naar d | R/%r o Gem ik de urte?zettrrb% van. Dr F Adr|§n|

mmﬂl L
oo

a gwaar ¢ ap e el eglen e]tenﬁte) wagie
€ dze Voot ezitter In zic n In tegenstellin Tandhoe over de \Vermogens eIastrn en Vierden

met verkoop aare e Wwaarde dre ger en daa(rlvoor 20U~ Oﬂuﬁ( 6 ven rt onderdeel 1§ In verge krng met  den
dep willen bes e, amen. dan s d Yol %;99(? breeder Rggezet en wij mojgen aannemen
Icﬁ men eenmaal z00ver %e omen, dan is aarme%e g in- o rerbrrle de, . practisc ervarrngen werden - benut, drg

t N0 wernrgo wonne en druk op dit gebie

Instede van tot e renzh
vr?ara]rdm attorn ean]e e vg(r)rurmrrr]r gm\gen oeots %9 ‘iooggllsg \S’\Ilgggn hveg ﬁfhnjz(:nvr:/oarn oderlievn)rrerboe eciteerde querwe-
en S 00}1 fe |\%/a” }?10 Ste baatﬁte V(\jIJS i gingen va Hoogen p e f{ HiMEE an O Uy
i aenem Pl dworuﬁr e, B s '”nnhsnvaagﬁeraa‘nj%erS“rrrrn G101 D s
nrr St Vaoﬁaaknaér P
Femerken i 3at Oe bes van emo IVeering van
e reeksurts kb v ou i gnwaar Wg ¢
e e e A g
Tpoen teiden eme waare DIy aareen rntrrn Hf verwe an aancte o
fte e A ST, era T | oten e g I el sl
|?ustra e ligt |er|n Waarde voI TatEnzal, maat o heoo gr ¢ teeren ze aan?ee en, & ondememing, dan z4
¢ ot Seln R (f<eg sarde kunnen wiorden afgeled it d e verw chten rer}tabr
Lweggogegogé ST S e KRG
[lff{ge%sée reé:}tsg |eaewrgr e§ o remlezg arrest her en prﬁataanapewtsehrﬁteze fen g |gnaan GE teananet Verriugen en T
naar mate van

erﬁ)a

aldus
er 9$Pé0ten Waar 1) De Naamlooze Vennootschap, jaarg. 1926/27 pag. 134, 164 en 200.

NEDEKUFIDS INSTITUUI
k van

GEGISTEFIAGCCUNTANTS
bibliotheek



MAANDBLAD VOOR ACCOUNTANCY EN BEDRIJFSHUISHOUD KUNDE o1

gehubp %nge intrinsieke waarde de geldswaarde kunnen wor- vendren zal de rentabrlrtert in d na ste toe liomsA In deze -
eE ﬁna er vallen wel minder (9 nstig worden ﬁoore
lehier nu- gen schema, dat Is rt spunt an dr dat de gerkooP areaan aqr%pterg schommelin eno g Ag
?or verdere beschoywingen. A za rr over ere 1S dan g 8 % eze waardee g alen
meerdere geel en held™ van een ole van w ar eerrn &on{unctuur VOO ezitters der aandeelen aa 8%
lermede .nie geF wor?en verme en toc za eewa dzerr}]en in rr en van.noogeonjunctuur, rekenrn ou
eering zich In“vele gevallen aan assen aag rakter e 00Qe e{ cﬁ)sgr Z6n, we| wat zI An oBHeze hese
aandee Us me oord re atre van den aan eeenbezrt hierme e]evero aargea SPn bH e Waar-
er tof . worde earf eerin a ervrmo nin 8 eqingsmaatsc Ed niet
J” nve rbetoo zal 1k dan. ookurt aan van de o ndg rr cr leel te hebben r%orr eer 20 de Vraa % nnen
sch erb ar niet van de verko waare

n aats chappijen en aatscha Ijen waarom
een rjlrn uro?eqneﬁ PPl PP o de rvan\%rnoqr(vv arev N he onraerend goe un en u
g §aar dat 1k gezien het“kara

) ter van dIe
Bn de waardeerrnﬂ van aandeelen in die maatschzénpri , enn voor de rr?van mogenwaarge voor deze
in e verﬁr%e IS 0N ergﬁ)racht en Waarvan - cate f()rre maatsch dp P eP de Bractug %geen etere maat-

ee en anuen van een erng 0roep personen evdn- sta waard ﬁn voor deze activa
en, za ZrJ en esc{] besta VT e ode van waarge Puden Wj Len %ste en. Voorshands ben I huiverig mj aan te

parng lez Yvr als voor eeId een huizenmaatschappl] met  sluiten by ler grootere schakeering wens en.

€ nav Igene ala Wellrg t ten overvloeq% teeken ik hrerB dat deze fluc-
gél};

Onroerend ged. f100.000- Qgﬁd%e'eﬁka?""::::. féﬁggﬁ E”r@%fgre%én'rﬁr”ﬁi Belp ?ﬁ?et?gvgﬂ%?zen 0 & @aga%?%
BIVE ooovvrrrvrees - rseerde schH

hou nme een vasten. last, d
o s GBS Rl
aaTrY“e ) Se'v“e‘jﬁde“’wé\ar 9§Z'Hoer?r 565 o’ 52&%’5”’%:99 0 ereneasv]aagren aﬁj a“%n” i, r\eelrirla% iy
ele v\e?tne Vevr?arooere J; Ye%eé]r Vor o[gn éw %%; (aan %ronc? hre(rjrn etr\ql 0 dee ac?r gr%eelen JUSt de vaste
s Al L o 1 S bl G
vrPa d%eﬁs basrsaerlrn ‘E"é Pdeeor'r~n wl%t ntseta eendr?oIntr i gnro retnt Wrn u%mee% ? ctuat?eo Vrna&éteen” een
s 10 past, doch 0ok 0ct belanges benden en e Bk ooor rﬁeze uerrn re. waareworléen OD{eVagen §
aa Var%ﬁé\/\/aren deze hyizen Iﬂ een 3% eelen eeen ﬁ er dus meth %encnn sz Js
Ct doc I JEmeersE Lhappemr ezlt m ﬁe U ur(r} ster rw]rn vri S reikt ewa
f rv 4 (E— onAﬂer het vermoneﬁ van berde %faset\rlﬁn er ajicee en an Gl eftsc pﬁ {) N arn er
.n il e 1 e e e E ;r !
Toch tre &enf dit bl na sim eIe%vaI noaq cen kaestres cnnsaeerde Versc rlpunt nog in evrger mate Waerdeuct
e R R B iy o
V?ge erge van, %”} ?Sle%&ede’veraerri% worg r%vgprorgﬁnoeren ereetrzéusbtrq it over ok resegreve\slvzrlraerrsgWél g@% o
[0, e VT en, een(%7 dar ongerging ol 0% worderl [ekening gefiouden, Werd op I
%eaarna ewaar v% nve r?r di% ton és%eanrgaab raerrngn ge rqurdeed an Zou In ons voor-

UUF(?& eers

etrnen kkoaa\rrvorde ate gSatI i rntoronét?ee 11005 f 30.000—,
[oeten r%edmtq denu e‘ktt et il OORW are%%’éh e o Waarmede dus de. %S\e/%rde_rlr uitkomst van f 40000—2?

Bn “Waar ee ten worden vermi et H@dSt én( van 8urdatre 7al ec ter

omst lidgen en. hovengien

erwrrze Ilr]] een (?ornogeconcernk% een rr]rvrc‘en ult-

ulzen

P(fortatre Insten no zeer Eevredr en)éj warE

waar rentadilitelt van het ezit nvioed 10, de meeste gevallen ver in
e(? esken vl e o0 to? noo /€ LitKOMEEN Nebben G- zal men recel
erein mo en verwachten aarlijksche “exploitafie-
iN ﬂ< %ﬁ al rtverﬁéo van ﬁm winst 9&% aan en dre dUSU|t dejreserve moete 8r(§r n

Onvgercn no\%pa eererrnjn% Fnat Vev'liﬁ koqe %an F
erntrrr%re ¢ Waalge /10 en-bitveh KOBren il hecor E mlJ E €0 resdarve s
e A S el ﬁgrﬂ el ol A

Btrcueqr t[l ol verrqrong 01 slechts voor een fractie van o5 X f 30.000.— in mindering

Pr ﬁe oe|datbaar ans aok fier In de rentdbiliteit va
nle exé%ortahre aL waardeDe aﬂ fra pen, doréa ma Worden gebracht
%Fl) n financieringsmaatsch et een

ng%[resztst%r v%rr?ngnern eF’é% go rlea %K q\faardeenn bes 8ten|{<aral%9r 9a| 8e rntrrnsref< waarrse a?gb% SIS Kunne
g ntrinsieke waarde Jnr %E Oﬁars de verko waar arden geno en en geldt 8§N etgeen hierboven voor ce

oe aa de n-
deeIen or? n\r/g(e)rrenledg gegrupe ijke wnzae Wor epan ag Uézeezngn] avtn? aBpr&gnerse evZS g huizenmaatschappij dertig



92 MAANDBLAD VOOR ACCOUNTANCY .EN BEDRIFSHUISHOUD KUNDE

raar later. A. en B 22 A 0nmrddels oxerlede leln] dpleer aandeelgr QZOOOB Inom ﬁezrtten dap zal v o[ A in sterke matﬁ voor

”v%¥8e%?%aa van het aané Ie\n%ezrt IS dus nu: e van e\%reen rgllmm A aeatr ; ? et eﬁ?lts ¥ eal\éarr}rre telr

. f anzien r| € t tl me genie mede M.,daNMerxin
S A A

bt 10— B e
F[‘ ecer | Kinen Worden opgestqu

rentabiliteitswaarde ......

Van machts |toefenrn(§< door een der aangeelho ed%s kaf fenda mentswaarde ... %88 ‘% ;é %:— %88 ‘%)

let meer worde % Mogen vvrr e oude peproe 520 %
ae met o%de van w arg

epalrnﬂ Ant hnsre e waarde 9
a]ven moeten we eve a{n eelnou e[]s als ¢ r\zoo- 173y3 %
Ve ee

ers zien, zoorat, ﬁet rengement van net aandeel van
e zaijz i) 15 door e  gfootcre spr ding ., \gor Mevouy B, rekening houdende met et fet det A
van het aandee en ez”&jze maatschanpi (5 H nl 9 ﬁamen 11K en meerdefneld ezrtteH en aoor iéamrlre
karakter ver dl zoodat hetﬂ) r%) {/an e aan eejou erg 1€ atieS hieraan’ zekere waarde moet” worden toegeken
FE @vrdenﬁur keerrn In rede &h rhoudin

aar-
i SxoloNaEwING: o et in %le toekoH rentabiliteitswaarde ........
rwacht np rendeme t n%aa eglen van grooteren mvi ag rendﬂ mentswaarJ ------------ %88 ‘%
l%) ega orglt . deze maatsthapp J 320 %
ezrt een huizenbezit voor gzame g 2
re enrnq vr]/aar é ehoud nvermeer eqnaj an Iemoep 160 %
|n den Yec sper oon [ngeé racttot ot tge e e
[rlfe rn nver u aat ot de winst, rér o&r de overige aandee houders zal met een aangifte van
rrns oors even evena | en unnen rden volstaan.
Q/ oen A en un aandeelen nog gezamenlijk de uza unnen e en erpen dat Mevroyw % enA
controleerden zrch mo et e er V staan en ardoor o
osltie saa eelhouder met anrée 8ara e%
n nu gnenaderd tot de kern van deze verhanéielrn ordt verzwakt zoo f een ooge de waarde éan é ler
ebe van aandeelen In maatsc |ee niet gemotiveerd voorkomt, ndere omstandigheden erd

jen
grL rtoe nen en | erEen a mi|n aaﬁ Prﬂe eelr e gﬁ H dze actoren rl)p anr{ere W zet en eJ an er
a eza zrm omdat zoovéle factoren rer aar e- ewe en 000 met drt oqrheeld eer dan
earn prp] % mrndere ate Zullen ra en sche eveno Ilée I|ze de zondere unctie van en
erde kheid gebieat o veewar e rn e(rir weélaarr n geé hr%g er mede Dij e ersbepa ng I rekening kan wor-

%ezqo %loot ers wor egb er toch te spe
\Sr\(r:or nveraar§00r onerLkeeze ande mgt%otoveel (riene ré 8a I b " P
n vorenstaand betoog pen ik er zonder nadere toelichtin
el il | e e o G o e B0y c e oi. 0 o Iih Fp ch e
7§ SDEP |n Mmaar. nret eurdg GSC Ie aandeelnotder van de eenmans ewW é ut de
eze "categorie is gan 005 unctie, van %rterf van het bedrjf als maatsta on worden aange-
gl o & e o e BT el
i %de e“a ?en Lo prims daar!) gd JN‘{/ g rtzgélgan% ?tzabj eersq] strr of, 200ls b nader
alle aandag le van

aarvan Iea]anlé] eIaln |enn z\(/)%\n/elge aﬁ%rsr? eerh g Sl'slegc ts b%ﬁa%fvo' ed%n t
Eﬂng a eaana ﬁp] rooten in ie, deze (?gr ewaar enepa ﬁng M vo gen

t
Z
ouders ten o zrc \)an d% ﬁ?( %ﬁ
i Gl terg)eu e enoteerde ﬁf@%h ?aren %tste(?r tljgr(zmn ol “Llh ) eerrezentnaan

n“worden gest

re%rt[anrlrvtgrt&r% %S eseggnwaa de af Ie eﬁnm ensre tabrr Véé]e.eet%e%e %%vanen vogag e/(vorn bncoe o%est%%r(]neﬁ HZ%
telt van niern ming, vrwee g %r n hezjtier, |e een Eet OBJ et 0oge MOQe vrs jets t vogr len van
enkel a a ee eetvo %rr?gs oele éﬁ en voQr aIIsnaa e toekomstige rent ertertd[e] J gemrn 0 van et %oe
het ren emﬁnt van het ande € ZI §anz komﬁr rend ment §er aand% en en a name ers
LhY [ il R bR
a)‘s chel, el dp oerf) fl &;eefYturtera gnreetCE ezel ate Yoor. a L:r%urant?

rfe kunnen b agen tot n& f ﬁi
EVe % an (e WOlfdr ove 0 en, or me 9§1 oAl ?Fah nt%l' nUIte % 8gpemoatrlrvee§/| S
Bkl o o W ldef ML

l JV ee waarr van aan e aaI ngien aa ee ena lerboyen zr edoel zrc VOOr et
LT e, £ Ly
teur en /ﬂ 55%0— In handen van aandee{noudeers e e word%n (erede Ge10, dat Wellswaar et erop wug B



MAANDBLAD VOOR ACCOUNTANCY EN BEDRIJFSHUISHOUDKUNDE 93
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