BOEKBESPREKINGEN

FISCALE PROBLEMEN RONDOM FUSIES
door Mr. J. S. Rijkels
Enige tijd geleden heeft een Commissie uit de

Vereniging Voor Belastingwetenschap een rap-

P_orlt epubliceerd onder de hierboven vermelde
|

tel.

Het leek gerechtvaardigd in dlt_tHdschnft aan
het rapport een hespreking te wij enl_gelet 0
de actualiteit van het ondefwerp €nerzijds en de
belangrijke sugé;esues, welke in het rapport zijn
opgenomen an
kozen - naar 1k mag aannemen, bewust - vaor
een pragmatische benadering van het opgegeven
onderwerp en heeft _daarom zoveel mogelijk

aansluiting (I;ezocht bij hestaande fiscale be%np-

Ben en weffelijke re?elm en. Gevolg van Oeze
enadering 15 0.a. dat de Commissie het begrip
fusie. heeft gereserveerd voor die gevallen Van
bedrijfsconcéntratie waarbij als tegenprestatie
aandelen worden uitgereikt. De oyername blijft
daargoor onbesproken, wat mH enigermate
heeft verbaasd. De zich bepaald niet” zelden
voordoende  gevallen van overame waarbij de

tegenprestatié niet onmiddellijk of niet met ze-

obligaties; voorwaarden: garantiebepalingen)
zijn zeker niet probleemlogs, Ook het probleem
van de zgn. ,kas” N.V. of B.V. verdient in dit
verband Vermelding. Verder zou er m, reden

kerheid wordt ontvangen erm|ianetaI_inI8en'

Zijn %e_weest om het vraagstuk van de financie-
rm(r; I| overname uitvoerig te bestuderen. Het-
zelide rqeldt voor ge follow-up van een over-

name (Tiquidatig; interne reorganisatie).

lk Zou de Commissje ectiter oprecht doen
door haar de gekozen beperk[n%_al te zeer aan
te rekenen, want voor wat ZH innen de door
haar getrokken grenzen wel heeft aangeroerd,
verdignt z1j waardering.
Min besprekmg |aat ik verder zoveel moge-
lijk dansluiten op”de indeling van het rapport,
waarblj 1k een puntsgewijze behandeling hep
toegepast.

A. Aandelenfusies (art. 40 Wet Inkomstenbe-

lasting 1964) .

(|)t _E?epleu wordt de toepassing van de door-
schuiffaciliteit voor aandeelhoUders met een
aanmerkelijk belang uit te breiden tot die geval-

") Het rapport is,gepubliceerd als nr. 136 in
de " reeks ‘geschriften van de Vereniging
(Kluwer).

erzijds. De Commissie heeft ge-

len waarin een buitenlandse vennootschap als
Lovememende” partij optreedt. Thans is door-
schuiving, alleen mogelijk als de overnemer een
In het Binnenland Jevestigd lichaam is. Even-
tueel zou e.e.a, naarde smaak van de Commis-
sie bij verdrag kunnen worden geregeld. Indien
men doorschuiving - die ook elders’in de belas-
tlnlgwetlgevmg wordt aangetroffen' vol. 0. arti-
kelen ‘14, 153, 17 en 18 Wet Inkomstenbelas-
tlng 1964 - als een faciliteit aanmerkt, is deze
|aatste opmerkm% begrijpelijk. Ziet men de
doorschuivingstechniek voor hepaalde situaties
echter meer als_een verfijning van het realisatie-
beqmse_l, dan ligt aanpassing van de nationale
wetgeving meer voor de hand. Wellicht zou de
Cormissie niet tot een wat_ vrijolijvende uit-
spraak zijn gekomen indien ZH een meer theore-
tische bena erln(b; had gevolgd, doch zij zal zich
gerealiseerd heben, dat een zodanige benade-
fing haar ver buiten het terrein van fiaar ondey-
werp kon brengen. Naar mijn mening is er in
deze tijd zeker aanleiding voor een verdere ver-
funln%van het re_all_satlebeglnseIZP. _ _
(i) 'De Commissie meent, dat i.p.v. nieuwe
aandelen ook ingekochte aandelen zouden mo-
Een worden uitgegeven. Als het gaat om inge-
ochte aandelen dlﬁ f|scdaal als. ingetrokken
moeten worden beschouwd zou dit In'het voet-
spoor van BNB 1957/20 een IO([n_sche ontwikke-
ling zijn. T.av. niet als fiscaal ingetrokken te
beschouwen aandelen lijkt er echter ook geen
wezenlijk bezwaar te hestaan, daar het vooreen
regel of fictief aanmerkelijk_belang er niet toe
doet hoe de aandelen in"circulatie zijn geko-
men.
(U) De Commissie zou de mogelijkheid willen
openen om tenminste 10% van"de teqenpresta-
tie uit contanten te laten bestaan of zélfs (meer-
derhadsstandpun_t? geén rem ta.v. het bedrag
aan contanten willen doen hanteren. De door-
schuiving zou dan mogelijk moeten blijven voor
zover aandelen zjjn Uitgereikt. De appreciatie
van Oeze zienswijze staat of valf m.. met ge
hetekenis, die men toekent aan de doorschuif-
techniek (Zie ad |)2. _
ﬂv) De Wet sie hans als eis dat alle ?f nagée-
oeg alle aandelen moeten overgaan. Voldoende
zou*volgens de Commissie zijn Een zodanig pak-
ket, dateen volledige controle mo?ehlk 1. \Voor
concentratiedoeleinden - opgevat als op zich

2) Vgl. over het realisatiebeginsel 0.2 MrJ.
Sgaanstra in Weekblad voor Fiscaal Recht ér .
glz (ﬁg??;e)vblz. 501 e.v. en idem, jrg. 94 (19 5%
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niet-fiscale doeleinden - lijkt dat inderdaad vol-

doende (Zie voor de fiscale eenheid onderdeel C.

hierna).
g/) e grootst mogelijke meerderheid van de
ommissie s er tegen, dat het zgn. fictief aan-
merkelijk belang ,uitsterft” (bi overllgden van
de fictief a.b.-houder; zie art. 403 Wet Inkom-
stenbelasting). Theoretisch is dit m.i. slechts ten
dele een aaivaardbare benadering want de Com-
missie geett niet aan, hoe men dan het even-
wicht to.v. een reéel a.h. kan herstellen, Een
regel a.b. immers kan ,verwateren” na vijf [aar
of abrupt eindigen b9 vererving indien de erfge-
naam minder dan 7% verwerft. Dat evenwicht
olijft m.1..een rol spflen, zodat het de vraag Is,
of het h_u|d|ge stelsel wel ingrijpend moet Wor-
B0 gewjzigt . .
vi) “ T.dv. de opvermijdelijke  toepassing van
artikel 44 Wet Inkomsténbelasting3) bij aande-
lenfusies su_gEere_ert de Commissié om et dis-
agio (of diSkapitaal) toe te rekenen aan éen
soort ‘aandelen. Daarmee zou de mogelijkheid
ontstaan om eventyeel later nieuwe “aandelen
ult te geven met agio, dat fiscaal dan niet ,ge-
comperiseerd” behoeft te worden met het olide
disagio of diskapitaal. 1k zou dan meer voelen
voor de suggestie van de Commissie-Hofstrad)
om de_conpensatie pas te doen plaatshebben
bij liquidatie van de overnemende vennootscha
(voorogP_esteId Uiteraard dat de agiobonus on-
Delast Hft. . .
Ook denkt de Commissie aan de. mogelijk-
heid tot afkoop van _dlsa%o of diskapitaal tegen
een gereduceerd tarief, ‘Reeds hetoogde 1K in
het hieronder In noot 1 aangehaalde artikel dat
het dan wel om een zeer laag tarief moet gaan.
(vir) Het is jammer voor ag Commissie dat de
Uitvoerige beschouwingen welke zij heeft ?_ewud
aan de ‘toepassing van de Wet op Belastingen
van Rechtsverkeer onlangs praktisch voIIedJP
zijn achterhaald door eenwijzi mg van het Uif-
voerm%sbeslwt bij .voormelde We
verraadlt zulks een juist gevoel voor de_kneIPun-
ten, waarvoor een. compliment op zijn plaats
lijkt, Interessant blijft de idee van de Commissie
om ij een aandelenruil, waarbij het ingeleverde
nominiale bedrag hoger is dan het uitgegeven no-
minale bedrag, "het verschil ook voor de kapi-
taalshelasting als agilo aan te merken. Thans gaat
dit voor de Kapitaalsbelasting teloor.

. Anderzijds

3 VVqI. MAB juli/augustus 1971,
4) Vgl. MAB oktober 1972,
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B. Bedrijfsfusie (art. 14 Wet Vennootschapsbe-
lasting 1969) | . . i

() De Commissie oppert de mogeh{kheld om
een afronding, in contanten mogelijk te maken,
waarbij het In contanten uitgekeerde bedrag
dan in"mindering dient te komen op het fiscale
vermo%en z0als dat bij de voortzettende ven-
nootschap te boek wordt gesteld. De. redelijk-
heid hiervan r%)r ekt m|é niet aan. Juister. had
m|{ geleken om ae %eda hte van ge Commissie,
ontwikkeld bij aandelenruil (onderdeel A (iir)
hiervoor), hier te herhalen. M.aw, doorschul-
ving voor zqver aandelen worden uitgereikt, en
overigens afrekening bij de overdragende ven-
nootschap, . . .
() De Commissie bepleit een herschri vmgi
van de standaardvoorwaarden ex art, 14,2 We
Vennootschapsbelasting 1969 in die zin dat
voortaan afzonderlijke - standaaravoorwaarden
zullen ?elden voor fusies, die_ niet aan artikel
14.1 voldoen (b.v. wegens verliezen bij een der
lichamen) en voor ,nigt-fusies” (.. intere re-
%rﬁamsatles). Een m.i. juiste techinische opmer-

(i) De Commissie Is tegenstander van een te
sterke delegatie. Aan de ‘delegatie is verder in
het rapporteen afzonderlijk hoofdstuk gewijd,
waarop ik hier niet verder inga, M. hangt e
appreciatie  van _delegatlebepallngfen op~ het
onderhavige terrein af van twee Taktoren: ce
tijdsduur Gemoeid met het afgeven van een be-
schikking "door ae belastingaOministratie ener-
Zijds en de verwachtingen omtrent het resultaat
van rechterlijke toetsing anderzijds. Wat de
t}gdsduur betreft: inderdaad acht 1k het bij de
amerbehandeling van de Wet Vennootschaps-
belasting_ uitgesproken optimisme van ge foen-
mallge taafssecretaris dat snelle beslissingen
haalbaar zijn, niet gegrond, Het ambtelijke R\h)
paraat, zowel op o Inspekties als op het Mi-
nisterie van Financién Is niet op deze snelheid
m;%]esteld_. Hierdoor blijft aan de delegatie een
be oorlpk brok rechtﬁo_nzekerheld kleven, Voor
wat hetreft de rechterlijke toetsing meen Ik ech-
ter, dat men daarvan toch ook niet te veel mag
verwachten. Qok voor de rechter wordt g8
,mar?e” steeds kleiner. Of, zoals de Commissie
denkt, dogr het opnemen van de standaardvoor-
waarden In de Wet een dmdeluke__ﬁrakt_l_sche
vooruitgang zal worden verkregen, lijkt mij dan
ook a priofl niet bewezen.
(iv) De Commissie zou aan de overnemende
vennootschaP het recht willen toekennen om
verliezen welke In het jaar van overneming ont-
staan, te mogen bl_?ven compenseren met eigen
winsten (thans uifgesloten in art. 6 van de
standaardvoorwaarden). Deze suggestie lijkt mij



meer agnyaardbaar dan de huidige praktijk, die
te eenzijdlig ten voordele van de Tiscus is. T.a..
verliezen Van, de overdra?e_nde vennootschap
ziet de Commissie geen aanleiding deze automa-
tisch door te schiliven naar de” overnemenge
vennootsc_hae._ Op.dit punt is de Commissie niet
?_eheel duidelijk. Bedoelt zij, dat het wel moge-
Ik moet zijn? Bij overdracht van een genéle
onderne_mmg hestaat daaraan zeker behoefte.
Bovendien kan men dit opvatten als een vorm
van doorschuiving.van een ,,negatieve” claim,
(v) De Commissie bepleit opheffing van het
vervreemdingsverbod, dat thans gedurende drie
jaar van kracht 1s m b.t. de door O overdragen-
de vennootschap. als tegenprestatie _\_/erkregen
aandelen. Hooguit acht 7ij een de_r%elukv_er od
regel indien het overdragende lichaam in ge-
breke blijft aan te tonen dat een reéle fusie was
beoogd (en niet een fiscale manipulatie). Ik
merk”op dat_ in bepaalde gevallen - b.v. bi| op-
voIFende_ fusies - ook thans wel ontheffing van
de termijn van driejaren wordt verleend.

C. Follow-up van een fusie

Behalve de problemen hij het aangaan van een
(aandelen- of bedrijfs-)fusie heeft de Commissie
ook de follow-up in Haar beschouwingen opge-
nomen. |k teken h_|erb|f aan dat de,follow-
up”-problematiek niet alleen van belang is voor
fusies, maar evenzeer voor overnames.

| . Fiscale gggheid (art. 15 Wet Vennootschaps-

pelasting 19¢ _

De Commissie doet de volgende sui esties:

gg Het orﬁen n van de mo ep eid ?m |n
artoe aanleiding gevende gevallen een fiscale

eenheid toe te staantussen andere lichamen dan

N.V.'s en BV.'s In ge P(raktuk wordt aan dit

verzoek voorzover mij bekend in daartoe aanlel-
di|i519 q_elvende 9eva||en wel fggemoet gekomen.

| et toestaan van een fisCale eenfield reeds
Ij een bezit van 90% (thans 100%). Dit is reeds
W de parlementaire behandellnt[J van de nieuwe

et op e Vennootschapshelasting bepleit,
doch nigt in de Wet opgenomen.

. De Commissie is niet zover gegaan om een
fiscale eenheid reeds te bepleiten als ook com-
merciéle consolidatie mogelijk _is (meer dan
50%) hoewel het door de Commissie aangehaal-
de art. 281 van het ontwerpstatuyt voor uroBe-
se naamloze vennootschappen (S.E.) deze 50%
vermeldt in_het kader van de mogelijkheid om
aan een S.E. toe te staan het verlies van een
50%0f meer deelneming naar rato van haar aan-
delenbezit af te trekken van haar eigen winst
(een echte fiscale eenheid lijkt dat “overigens

mep. Als rem voor een lager percentage dan
90% ziet de Commissie de omstandigheld, dat
het concernbelan? kan divergeren met het be-
lang van derden. Tk vraag mifaf, of de Commis-
sie hier ImEJJ_ICIet niet te"veel gelet heeft op de
civielrechte |{ke aspekten van“een fiscale_een-
heid. Fiscaaltechnisch zou, zoals al blijkt uit het
ontwerp S.E.-statuut zeker een lager percentage
aanvaardbaar zijn. Wil men toch “een criterium
hanteren, ontleend aan de macht, dan lijkt het
hebben van de volledige besch|kk_|ng_s_macht een

juiste. maatstaf, Men Dbedenke hierbij nog, dat

een fiscale eenheid alleen OE verzoek' vanoeide
vennogtschappen tot stand komt.
(i) De bepaling, dat bij het verbreken van
een fiscale eenheid_het voor de aandelen in de
dochtermaatschappij opgeofferde . bedrag (Iart.
155 Wet Vennootschapshelasting) gesteld
wordt op het bedrag van het fiscalé vermogen
van deze maatschappij Plus dat deel van haar
stille reserves en gooawill dat aanwezig was zo-
wel op. het v_e_ren;gmgstlkdstlp als 0ok nog op
het splltsmg_studstl_p, Werkt voI?ens de Commis-
sie onbevredigend In zoverre het gedeelte van de
goodwill en stille reserves, dat Tijdens het be-
Staan van og fiscale eenheid teloor IS Eegaan_,
niet tot een fiscale ve_rhaalsmqge_lukheld an ler-
den, ook niet bij Ilgmdaue. DitisInderdaad een
bezwaar, maar ‘anderzijds is het P_rakns_ch bg-
zonder moellijk na te gaan of wellicht niet mét
ﬁO_OdWI” en stille reserves binnen de fiscale een-
eid 15 ,,geschoven”. Die verschuiving gebeurt
zeer dikwijls te goeder trouw, maar van een te-
looy gbaan 15 dangeen sprake. Wellicht kan men
toch "hijboekingen toestaan, indien het teloor-
gaan overtuigend kan worden bewezen.

De opmerking van oe Commissie dat bij aan-
delenfusies, wadrbij ter beurze genoteerde aan-
delen worden uitgegeven, het Opgeofterde be-
drag - bedoeld zal Zijn op het veremgmgsgjdsnp
- moet worden gesteld op, de beurswaarge van
de uitgegeven aandelen, is mij niet duidelijk
kunnen Worden. De beurskoers s bij pakketten-
rull veelal slechts eén van de waardebepalende
faktoren, _ ) _
(iv) De bepaling volgens welke bij het einde
van een_fiscale éenheid lgeen recht"op deelne-
mingsvrijstelling bestaat fa.v. koerswinsten op
aandeleri in doChtermaatschappijen, indien bin-
nen de fiscale eenheid met aktiva en Passwa 1S

geschoven”, werkt naar het oordeel van de
Commissie i haar algemeenheid onbevred-
end, gelet op, de onvermijdelijke dubbele hef-
ing_ die hieryit voortvlogit (nl, onmiadellijke
he mg_rover de koerswinst en uitgestelde belas-
tinghetfing bij de dochter- of “moedermaat-
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schapiu in geval van realisatie van de stille re-
SErVES).

lk Den het met deze opvatting Aﬂe_hee_l eens.
Deze bepaling dient te vervallen” M. dient de
fiscus. mishrutk te bewijzen. Vervolgens is het
dan hij zodam? ,mispruik” voldoende wanneer
men éen verplichte herwaardering van de ver-

schoven stille reserves voorschrijft.

I, Liquidatie van een vennootschap

(i) De Commissie haakt in op, voorwaarde 8
van (e Standaardvoorwaarden bij arf, 14,2 Wet
op de Vennootschapshelasting (bedersfusw; Ze
ad B. hiervoor), waarin is bepaald, dat de over-
dra%ende vennootschap de bij de. bedrijfsfusie
ver regen aandelen niet binnen 3 jaar maP ver-
vreemen. ZIj constateert dan, dat juist als een
vennootschap haar gehele . bedrijfsvermogen
heeft overgedragen, een liquidatie van die ven-
nootsghaF v_odort_ de_tlrgand I|g{. tBedI%st_mgdhefﬂng
over de liguidatieuitkering Staat dit in de weg.
V\h? men b%fastm hetfing gch_ter vermijden, da
70U M.I. een we eh*_ke regeling getrotfen moe-
ten worden om de fiscale claim {Inkomstenbe-
lasting), welke rust op de aandelen in de geliqui-
deerde’ vennootschap, door te schuiven naar ce
aandelen, die deze vennootschap ter gelegen-
heid van de bedrijfsfusie heeft verkregen en bij
wijze van liquidatieurtkering uitdeelt, In feite
20U een dergelijke regelmg een voorproefje vor-
mep voor eén meer omvattende fiscale regeling,
welke nodig zal zijn bij introductie van éen ci-
v_|_eIrechteI|{ fusiebegrip. _
(i) In dit verband” zou ik er nog op willen
wijzen, dat na een aandelenruil liquidatie van de
overgenomen vennootschap soms zeer wenselijk
kan zijn. Een deraqlelyke liquidatie stuit echter
fiscaal af op art. 31,3 van de Wet Inkomstenbe-
Iastmgi 1964 f(vervreemdmg - \Waaronder over-
dracht in het kader van een fusie begrepen - in
het vooruitzicht van een liquidatie geeft aanlej-
ding tot toeBassmg van het liquidatietarief - 0o
Vg niet a.0.-houidlers - over het verschil tussen
ogllbrengst en gestort bedra(IJ). Mi. staat art
31,3 op gespannen voet met de wenselijkheid
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om fusies fiscaal ,dragelijk” te maken. Temeer,
daar art. 44 Wet' Inkomistenbelasting 1964 in
beglrgsel voor het behoud van de fiscale claim
z0rqt.

IIl. Belastingen van Rechtsverkeer
Men denke hierbij aan interne reorganisaties na
een fusie. _ O

De Commissie bepleit een verruiming van de
faciliteiten inzake overdrachts- en kapitaalshe-
lasting ook t.a.v. incidentele verschuivingen van
aktivd, w.0, onroerend goed. ZIj acht géze uit-
breiding al_voldoende “gemotiveerd i.v.m. de
dubbelé heffings-gedachte. Naar mijn menm% 1S
bij helastingen als e onderhaw(];e deze gedachte
zwak gefurideerd. Het gaat veefeer om een facl-
liteit in het belang van éen goede ondernemings-
structuur, die - met inachtrieming van de EEG-
Pee%a_lr%ngen - inderdaad zo ruim mogelijk dient

ij Z0u hier voor wat betreft de overdrachts-
belasting nog aan willen toevoe%en, dat er m.1.
voldoende réden is om overdrachten van onroe-
rend goed in concern-verband in haar algemeen-
hetd vrij te stellen van overdrachtsbelasting, aus
ook als de concern-verhouding ontstaan 1s an-
ders dan door aandelenruil, "b.v. door koop
((jovername). Thans_blijven in tal van concems
_ochtermaatschaPpljen alleen In stand, omdat
zich aaarin enkel en alleen onroerend goed be-
vindt. (In een mij bekend geval circa 60 maat-
schappi en!ﬁ

Hoewel in het r_aploort ook een hoofdstuk is
oF_q((enomen _getiteld _Internationale aspecten,
b|I1[t dat hierover eigeniijk weinig concreets
valt te zeggen. Ik verwi|s echter nadr de su&;aes-
tie om art. 40 Wet Inkomstenbelasting 1964
P_oﬁ toe te passen ta.v. fusies met buitenlandse
ichamen.

Het rapport is door de Vereniging besproken
op 18 melg.l. waarbij als debaters Qptraden de
heren Prof. Mr. J. Verburg en R. J. T, Smid.
Het verslag van het debat Is inmiddels in druk
verschenen (Geschrift 137).



W. G. H. van Hulst,

DE VERVANGING VAN DUURZAME PRO-

DUCTIEMIDDELEN

H. E. Stenfert Kroese B.V., Leiden 1973, ISBN
90.207.0400.1; XIT'+ 154 pp., geb. f 36,50

door Drs. H. Wiegman

De studie van Dr. van Hulst, verschenen in de
reeks Bedrijfseconomische Monographieen en
als proefschrift verdedigd aan de Katholieke
Hogeschool te TllburE [behandelt de vervanging
van quurzame produktiemicdelen m et kader
van ge mveste_rm%sanalyse binnen de onderne-
ming, Wordt in Net algemeen in de literatyur
met"betrekking tot de investeringsproblematiek
de investeringsanalyse  onafhankelijk van e
Ie\_/ensduurbepalmgi van duurzame "proquktie-
middelen behandeld, Van Hulst betoogt dat het
vervangingsmoment van een duurzaani produk-
tiemiddel simultaan in de beschouwing dient te
worden betrokken met de investefings- en
financieringsplanning. Hij heeft ernaar geStreefd
een investerings- en financieringsmodel op te
stellen, waarin”hinnen, de door sChaarste-invioe-
den bepaalde beglissingsruimte, een optimale
Investerings- en- financieringspolitiek kan wor-
den vastgesteld, welke zowel uitbreidingsinves-
teringen als gesinvesteringen en vervangm?_en o0p
het “optimale. moment “en op een “optimaal
niveau mogelijk maakt. _

In eersté instantie worden de klassieke bena-
deringen van_ de__ investeringsbeslissing en ge
daarbij gebruikelijke besllssm?scr_ltena aan de
orde gesteld. De' hoofddoelstelling voor het
nemen van een mvestenngsbeshssmg, maximale
winst op lange termyjn, wordt vertaalg in een
subdoelstelling: maximaliseer de cash-tlows ge-
durende een plantijdvak, daarbij rekening hou-
dend met een tijdsfaktor. Deze tijdstaktor
wordt urtgedrukt “in een  diskonteringsvoet,
welke aan gen nagere ana_I%/se wordt onderwor-
pen. Wat de beslissingscriteria betreft, worden
8_enoe_md de pa -ba_ck-Ferlode, de Interne renta-

iliteit en de. (ﬁ)l_t?(awa rde, Gekonkludeerd
wordt dat uiteindelijk slechts de kapitaalwaarde
als beslissingscriterium kan dienen, ofschoon
ook deze ontsierd wordt door noodzakelijke
vooronderstellingen teneinde de verschillen in
9egeyen levensdur van de produktiemiddelen
© o wordt andaght besed 20 4

ervolgens wordt aandacht besteed aan de
kIasmek_egnenadenng van het pro%leem_ van de
vervanging van dulrzame produktiemiddelen,

waarbi] vooreerst de bepaling van een optimale
levenstuur van een schakel van een keten
machines centraal staat. En wel een enkelvou-
dige keten van duurzame Froduktlem|ddele_n,
waarvoor geldt dat een opvolgende machine zijn
voorganger g_e_hee_l_ vervangt en zonder tijdson-
derbreking H zijn voorganger aansluit.” Deze
wordt lags de weg van afnemende abstraktie
aan een nadere analyse onderworpen ten aan-
zien van de optimdle levensduur van iedere
schakel van de keten. Door het introduceren
van_de technieken van Terborgh blijkt het mo-
?eluk, waar eerst ultsluitend” sprake was van
echnisch identieke machines, ook de techni-
sche vooruitgang als var|abefe_0p te nemen,
door uit te gaan van een identiek zijn van de
economische™ gedragingen van de opvolgende
schakels. De opvattingén van J. L, Mey over het
probleem van de vervangl_n? van duurzame pro-
duktiemiddelen, welke Tiet in de eerste plaats
waren gericht op de investeringsanalyse maar. 0
het formuleren van een theori€ voor'de bedrijfs-
economisch juiste bepaling van de afschrijvin-
g/en, worden” vervolgens ggintroduceerd. Door
an Hulst wordt opgemerkt dat de theorie van
Mey veel gemeen heeft met de theorie van een
one|nd|%e eten van Identieke machines, maar
dat de goor Mey voorgestelde oplossing van het
ver\zanﬂlngerob eem Tiet leidt tot een mini-
malisatie Van de totale, aan de keten verbonden
kosten. Resumerend stelt hm_dat het centraal
stellen van de keten van machines een tamelijk
star karakter geeft aan de modellen, aangezien
met name het”Infroduceren van ae techiische
vooruitgang moeilijk 1s en aangezien de keten
van opvolqende_duu_rzame produktiemiddelen
strikt enke voud|%; dient te zijn zonder onder-
brekingen ofoverappmgzen. o
Daartoe wordt een tweede Situatie aan de
orde gesteld, waarbi| njet de keten van. machi-
nes, miaar 0e keten van beslissingen als uitgangs-
unt dient. In deze situatie kan"de verva mgs—
Broblematlek niet meer geisoleerd worgen be-
schouwd van de Eehele investerings- en financie-
ringsproblematiek, daar de vervanqln sbeslissing
In “felte twee beslissingen omvat: het buiten
9ebrulk stellen van een nuidig aktief - een nega-
leve [nvesterlng - en het In gebruik nemen van
een njeuw produktiemiddel - een positieve in-
vestering. Om tot een oplossing te komen,
wordt gebruik gemaakt van de methode van
%namjsche programmenn% waartoe. aangeno-
fen dient te worden dat evervan?_l_n seslis-
sing slechts op te voren vastgest_eld_e 1jdstippen
kan worden genomen. De beslissing OP leder
tijdstip - nu Vervangen of niet - hangt nauw
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samen met eerdere en lafere beslissingen. Met
behulp. van de. dynamische programmerin

wordt iedere beslissing afzonderlijk geévalueerd,
daarbi __reke_nm%hou end met de geschetste af-
hankelijkheid. Door Van Hulst worden achter-
eenvolgens verschillende mogelijkheden geana-
lyseerd, waarb_l& ook aandacht wordt bgsteed
dan e mogelijkheden van revisie en onderbre-
king in de ver_vangmgi. Gekonkludeerd worat
dat"de benagering me behuIF__van dynamische
p_rogrammerm? zich gemakkelijker dan de klas-
sieke aanpak Teent tot het formuleren van mo-

dellen met minder stringente vooronderstellin-

en,
! In het laatste deel van zijn studie verlaat Van
Hulst het gebied van de Zuivere ver\(,an%mgs-
analyse. De”mogelijkheid wordt gekregerd dat
het “aantal machines in beschouwing groter Is
dan een. Naast de aanwezige machiries kunnen
ook nieuwe geinstalleerd worden. H_etgeen bete-
kent dat de ehele investeringspalitiek zal moe-
ten worden eschouwd, daar bij het bepalen
van de optimale kombinatie rekening dient te
worden gehouden met de schaarste dan midde-
len die voor de realisatie ervan benodigd zijn.
Ook de hoeveelheid middelen kan beinvloed

warden, zowel door de ondememing als ten(%e-
volge van In het verleden [qereallse_erde investe-

ringen. Hetgeen impliceert dat niet alleen ce
investeringspolitiek “maar simultaan daarmee
ook de fmanmenngsBthek In de analyse moet
worden betrokken. Dit probleem wordt opge-
lost met behulp van de techniek van het lineair
programmeren. Van Hulst ontwikkelt tenslotte,
Zich baserend,_ op de modellen van Albach, een

eigen model, ineen poging enige bezwaren, zo-
en Kleven, te onder-

als ze aan Albachs model

vangen.
_ [9e studie wordt besloten met een konfronta-
tie van het door Van Hulst ontwikkelde linear
Bro rammeringsmodel aan de andere, door hem
eschreven. benaderingen. Getoond wordt dat
het mogelijk is de andere modellen, zij het met
enige aanvullingen, te formuleren als een linealr
programmeringSmodel van dezelfde struktuur

als et door de auteur ontwikkelde. Of omge-

keerd, dat het ontwikkelde lineair proPramme-
ringsmodel door het toevoegen ofwe% aten van
enkele voorwaarden, de sitliatie van e andere
modellen kan beschrgven. Middels de benade-
rlnq(met behulp van de lineaire progirammerln%
bl%t het _bovendien __mogehé/k sl u?ueg he
hoofd te b|eden__waarblk_voor erschillende de-
len van een bedrijf verschillende veronderstellin-
gen ten aanzien van de ketens van duurzame
produktiemiddelen gelden. Uiteindelijk wordt
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met behulp van een aantal rekenvoorbeelden
het effekt van de verschillende modellen gede-
monstreerd. Het blijkt dat de vooronderstellin-
gen waarop de modellen steunen een doorslag-
evende invioed hebben op de uiteingelijke be-
Slissing. De konklusie luidt dat het linedir pro-
grammeringsmodel, zoals door Van Hulst ont-
wﬂikeld, e meest bruikbare resultaten ople-
vert

Van Hulst heeft in zijn studie, op basis van
een nauw omschreven probleemstell_mq, waarin
hij oncermeer abstraheert van de invioed van
onzekerheid, een overzicht gegeven van de
rr]n(%est alngbare str((j)mlngen bij de aag1pak van
et probleem van de vefvanging van duurzame
P O(f%ktl_emlddeflen. Hij iom m?emde_luk_tot de
ormulering van het I_Frobleem als lingair pro-
(I;rammerlngsmodel. lervan toont hij zowel
angs theoretische als rekenkundige ‘weg de
voordelen ten opzichte van de andere befade-
ringen.

nkele kritiekpunten zijn echter wel aan fe

voeren, al zijn ze tot een gemeenschappelgk
punt terug te"brengen. Dit betreft de vrij oude
um];angspunten - Wellicht daarom door Van
Hulst “als klassiek gekenmerkt - waarop de
studie stoelt. Met name op het gebied van de
Investeringsanalyse, als ook de “verwevenheid
daarvan met de problematiek van het financie-
ren, is veel gepubliceerd dat de aufeur, uitgaan-
de van zijn Studie, niet heeft bereikt. Als Voor-
beeld hiervan moge dienen de studie van
Teichroew, Robichek en Montalbang, waarin
onder zekerheid een nadere analyse plaatsvinat
van de meest gangbare selektiekriteria ten be-
hoeve van ae Investeringsbeslissingd). Ook op
het gebied van het bouwen van fmanmermPs- e
Investeringsmodellen met behulp van fineair
programnieren zijn sinds de introduktie van ge
modellen van Albach ontwikkelingen gaande.
Uitgaande van het centraal stellen“van et ne-
men van een besllssmrq in deze studie, zou blf—
voorbeeld het vermelden van een begrip a
,g0al-pro [ammm%”, eventuee| gekoppeld aan
08, satisfying”-gedachte, op zijn plaats zijn ge-
weest. \Voor deze, als ook andere, ontwikkelin-
9en kan verwezen worden naar het op de kwan-
Itatieve analyse van de financierings- en inves-

J).D. \ .
Mor%ta?bano, én Analys riteria, for_In-
vestme,n%vland Inancl isions Under é)eg
'[aln'[)é , Management SClence (November 1965,
pp. 151-179).

Teichroew, A. A Robichek and
e



teringsbeslissing gerichte leerboek van Mao?2).

Eén laatste punt, minder van Kritiek dan wel
duidend op een mogelifk gem|s, heeft betrek-
k|n% op de relatie dié gélegd kan worden tussen
de Depaling van een vervangingstijdstip. en het
afschrijven” op. duurzame produktiemiddelen.
QOok het Vrlh Uitvoerig beschrijven van de hierop
betrekking hebbencle"theorie van J. L. Me}é 20U
verwachtingen in deze richting kunnen wekken.
De enjge_ wijze echter waarop Van Hulst zich in
zijn uiteindelijke model uitspreekt over afschrij-
vingen is bij het beschn{ven__van de inviged van
de Delasting op de winst, Hij neemt. hierbij dan
aan dat defiscale afschrijving geschiedt v ?en_s
een gegeven methode op basis van de histori-
sche aanschafEJrlj_s en een geschatte levensduur.
Met name he un%angspunt van een geschatte
levensduur doet gekunsteld aan, waar Van Hulst
juist In het kader van zijn probleemstelling tot
een bepaling van de levensduur van een duur-
zaam produktiemiddel wil komen. Als mogelj-

Eg%gaaﬁgg 0 QU et of
, \{ %istberﬂ,%,,?n atpe tIl_ip](;ar Pro[?rfm];
Rgoac orcse}/ yatio Ilggéap%

i
%&é@i

eseal Autumn
e R T (i
uab g?nn Ltd., Lonéon, 1%7%5 Jne

ke oorzaak van het voorbijgaan aan ge relatie
fussen vervangingstijdstip “én- afschrijven zou
kunnen wordén ‘aangegeven daf het expliciet
opnemen van afschrijvingen_ aanleiding Kan ge-
ven tot problemen in eén lineaire programnie-
rings-specificatie. Een poging In deze richting is
bijvoorbeeld ?edaan door” Carsherg3). \oor &en
béschrijving alsmede een aangeven'van de beper-
kingen ervan kan worden Verwezen naar een
recéntelijk verschenen werk van Salkin en
Kombluthd).

De totaal-indruk blijft dat de studie van Van
Hulst stimulerend kan werken voor een ieder
die zich, blé het analyseren van de investerings-
beslissing, bewust is'van het probleem van Te
bepallnt[1 van de levensduur van een duurzaam
produktiemiddel. Het geeft weliswaar niet de
oplossing, maar duidt éen richting aan volgens
welke wellicht tot resultaten kan Worden geko-

men.
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Prof. A. B. Frielink
DE GBR VERKLAARD:

commentaar op gedrags- en beroepsregels regis-

teraccountants

Uitgave; Kosmos Amsterdam/Antwerpen; 193
blz: prijs f 45—

door Drs. I. Kleerekoper
Een ieder, die nauw betrokken is geweest bij de

totstandkoming van de GBR, weet uit eigen
waameming Welk groot aandeel Frielink --als

voorzitter Van e met de herziening van de be-
roepsregelen. registeraccountants pelaste com-
missie - daarin gehad heeft. Het lijdt geen twij-

fel dat hij daarbi als de stuwende Kracht bij
ultstek heeft geftngeerd, niet schromend om
fer zake van formuléring en redactie menigmaal

het nitiatief te nemen.”Het Is daarom verheu-

gend, dat juist Frielink gelegenheid en tijd (k;e-
vongen (0f moet gezegd Worden: qemaa )
heeft om een verklarend commentaar

den van de GBR. . ;
Het is goed, dat de auteur, juist vanwege zijn
gezagheb_bende positie, er uitdrukkelijk op wijst

at Zijn Interpretaties niet meer zijn”dan inter-
D z(;J,op _(_fen enkele wijze bin-
dend zijn. Het is duidelijk dat ze desondanks -

retaties en dat

of misschien juist daarom - cle moeite van het
kennis nemen’ meer dan waard zijn.

De opbouw 'van het commeéntaar volgt ce
GBR niet op de voet. ,Getracht is juist door
een afwijkende voI?orde_ en onderwerpsgroepe-
rfng _samenhan[qen ot uitdrukking te brengen,
die"uit de regels zelf niet zonder meer blijken.”
In dit streven is de auteur uitstekend geslaagd:
wie behoefte heeft aan een andere |n(11ang Inge
materie, vindt achterin het boek zowel een alfa-
betisch als een artikelsgewijs reglster. Om een
Indruk te geven van de gehanteerde onderwerps-
ﬁg(t)et?oegf(ng volgt hier de hoofdstukindeling van

1 Wat zijn en wat doen registeraccountants?

2 De wenselijkheid van gedrags- en beroepsre-

els.
3 %egels voor het optreden als accountant.

4 De"Jaarrekening als veel voorkomende ver-

antwoording.
5 Openbare accountants. _
6 Het optreden van openbare accountants in
collectiviteiten. _
7 De samenloop van functies.
8 Collegiale verhoudingen.
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A3 e schrij-
ven en zulks zo schielijk na het van kracht wor-

9 Het vermijden van onzekerheid. _

10 De bescherming van de belangen van regis-
teraccountants. _

11 Enkele niet of slechts negatief geregelde on-
derwerpen.

12 Tijdelijke regelingen.

_Voor e(t;enen die”het boek ter hand nemen,
niet om het van voor naar achter te lezen, maar
om hepaalde delen van Frielinks commentaar te
raadplegen, is desondanks kepmsnemm% vooraf
van noofdstuk 1 een ,must”. Niet daf daarin
zoveel opzienbarends Staat, maar de hierin sa-
mengebrachte elementaire zaken vormen een
onmishaar fundament voor een juist inzicht in
de gereglementeerde materie.

IS erdan geen plaats voor kritische kantteke-
ningen? Toch wel. Er zijn commentaar-delen,
die tot twijfel aan hun juistheid of tot tegen-
spraak prikkelen. Op een tweetal van zllke
commentaar-delen wordt nu bij wijze van voor-
beeld ingegaan.

1 In paragraaf 4 rPunt 5 bes’?reekt de auteur;
.De betekenis van de goedkeurende accoun-
fantsverklaring bij een jaarrekening of een gepu-
bliceerd deel daarvan”,

Hi besteedt daarbij aandacht aan het ver-
schijnsel van de sameénloop van de algemene
eisen door de accountant voor zijn verklaring te
stellen aan de jaarrekening en van wettelijke
voorschriften ter zake. Terecht stelt hij dat niet
verwacht mag worden dat het alleen” voldoen
aan wettelijke voorschriften onder alle omstan-
digheden voldoende is voor een goedkeurende
accountantsverklaring. Wat nu tedoen, indien
er (b.v. in het buitenland) twee jaarrekeningen
worden opgesteld en aan de accountant ter Cer-
tificering Worden voorgelegd; een volgens (ﬁegf
verouderde buitenlandse) wettelijke voorschri
ten en een tweede conform algemeen aanvaarde
grondslapen? Frielink vinat Hiervoor als oglos-
Sing, daf” men voor de toepassing van de GBR
eer keuze moet maken, welke van de beide ver-
antwoordingen men wif zien als de jaarrekenin
(dat is e “periodieke beheersverantwoordin )g
Wordt de wettelijke als zodanig Eekozen, an
Eeef_t de accountant daarbij een afkeurende ver-

laring. Wordt de tweede (volgens algemeen
aanvaarde beginselen opgemaakt% Jaarrekenin
gekozen, dan‘kan daarbij een goedkeurende ver-

|aring worden gegeven; de Wettelléke daarreke-
ning - die dan voor toepassmg van e GBR geen
jaarrekening is, maar een andersoortige verant-
woordmg -"kan eveneens worden voorzien van
een é;oe keurende verklaring, ,Uiteraard niet in-
houdende cat het stuk een getrouwe weergave



van vermogen en resultaten bevat doch. uitslui-
tend inhoudende dat het is opgesteld in over-
eenstemming met de wettelijke voorschriften”.
Dit commentaar van de ‘hand van Frielink
geeft gerede aanleiding tot twijfel aan de aan-
vaardpaarheid daarvan.” In de gegeven casus s er
eigenlijk geen echte keus. ,Men” zal - indien
Frielinks Commentaar wordt gevolgd - altijd de
tweede mogelijkheid kiezen, want die helpt
clignt én acCountant uit alle problemen. Het is
echter een gevaarlijke weg, die onder de dek-
mantel van Handelen conform de GBR de moge-
lijkheid opent o do in Rome as the Romans
do”, niet alleen figuurlijk maar ook letterlijk.

2 In paragraaf 3 rﬁ)unt 7 komt aan de orde
,gebruikma mg Va verklarln?en van andere
accountants”. Op blz. 55 wordt gesproken over
de icht van de registeraccountant, die belast is
met de controle van de totaalverantwoording,
tot beoordeling van de arbeid van andere ac-
countants van Wwier verklarmé; tgebrmk gemaakt
wordt. De auteur stelt dan, daf die beoOrdelin

beperkt kan worden  tot de grondslagen die e
andere accountant bij de controle van de deel-
verantwoording gehanteerd heeft, maar dat die
beoordeling o0k™veel verder kan gaan. Bij de
beperkt gehouden beoordeling Is dan vermel-
ding van ‘gebruikmaking voorgeschreven: in het
andere eval zal bllj_bevred|gend verloop vermel-
ding achterwege biijven. _

_ P Zijn minst twifel rijst ten aanzien van
Frielinks opvatting, dat de accountant blijkbaar
een vrije keuze heeft een minder of meer ver-
([;aande beoordelln{; toe te passen! Artikel 15
Id 3 GBR spreekt over een situatie, waarin de
beoordeling ,zich niet verder uitstrekt” dan tot
de Pron sIa%en;_dlt Impliceert niet dat. het ge-
oorloofd zoU zijn de beoordeling bij vrije keuze
tot die grondslagen te beperken: Artikel 15 lid
3 eerstezin legt de gebruikmakende accountant
de plicht op de arbeid van de andere accountant
te begordelen, zonder daarbij enige beperking
te maken. Frielink zou het hiermée eens moe-

ten zijn, nu hij op blz, 56 schijft: Hij (de ge-
bruiker van de verklaring) moet erop vertrou-
wen, dat de registeraccountant die een (goed-
keurende) verklaring ten aanzien van ge totaal-
verantwoording heéft gegeven, alles heeft ge-
daan wat nodig en mogelijk is om de getrouw-
heid van die totaalverantwoording te Verzeke-
ren.” De woorden ,alles wat nodig en_mo?eIHk
I5” spreken te dezer zake een duidelijke taal!

_Nu kan de in opzet njet _muqeperkte beoorde-
ling een verschillende reikwijdte blijken te heb-

en, LW.. o , .
— O begordeling reikt zelfs niet éstrekt zich
niet ult) tot een gefundeerd ooraeel over de
ebruikte gronds agen; dan kan van de ver-
laring van de andlere accountant geen ge-
bruik “gemaakt worden; ze wordt “als et
ware Verworpen; de gevolgen daarvan voor
de strekklng_van de verklaring bij de totaal-
verantwoording hangen van d& omstandighe-

enar, .

— (e beoordeling reikt tenminste tot de grond-
slagen, maar miet tot aanvaarding van een
on(iedeelde verantwoordelijkheid: dan is ver-
melding van. gebruikmaking voorqeschreven;

— (e begordeling reikt tot ongedeélde verant-
woordelijkheid, in welk qeval ?ee_n vermel-

dlnq_van gebrutkmaking za EJ_Iaa svinden.

_Het ligt voor de hand dat artikel 15 lid 3 z0

ungeleq dient te worden dat de accountant

moet streven de derde mogelijkheid te bereiken

(in Frielinks woorden; allés doen wat nodig en

mogelijk 1) en qat hij op den duur met minder

allgen genoegen kan riemen bij objectieve onver-
mijdbare verhinderingen.

De higrvoren aangestipte twee voorbeelden kon-
den uiteraard. maar zeer summier op de materie
Ingaan; ze zijn slechts bedoeld als ,voer voor
diScussianten™. Moge it ten zeerste aanbevolen
boek niet alleen geraadpleegd worden, maar te-
vens als ujtgangspunt gebruikt worgden voor een
verdere discussie over de in de GBR vervatte
regels en hun togpassing.
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