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Voorwoord

In mijn scriptie staat het begrip goodwill centraal. Tijdens het werkcollege externe verslaggeving wat ik heb gevolgd op de Erasmus Universiteit ben ik met het begrip goodwill in aanraking gekomen. Verandering in wetgeving is vaak gevolg van veranderingen in situaties in de wereld. Dit is ook het geval bij de wetgeving van externe verslaggeving.  Mijn interesse lag voornamelijk bij de verandering in wetgeving bij goodwill als gevolg van de verplichte invoering van de IFRS voor beursgenoteerde bedrijven. Door het schrijven van mijn scriptie hoop ik beter te begrijpen waarom de waardering van goodwill gewijzigd is onder de IFRS ten opzichte van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving. 

Mede dankzij mijn scriptiebegeleider, meneer Tukker en zijn kritische blik, ben ik in staat geweest een scriptie te schrijven waarbij de waardering van goodwill op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving en de waardering van goodwill op basis van IFRS naast elkaar zijn gezet. Duidelijk wordt toegelicht waar de verschillen liggen met betrekking tot de waardering van goodwill en wat de gevolgen zijn die de verschillen tussen de waarderingsmethoden veroorzaken.                                                                                                                                                                                                                                                                Bij deze bedank ik mijn werk, SLK Accountants, waar ik bruikbare tips van heb gekregen omtrent het begrip goodwill. Ook bedank ik mijn ouders en vriendin die mij zijn blijven steunen tijdens het schrijven van mijn scriptie.
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Inleiding
De financiële  verslaggeving in ons land omvat veel regels en wetten. Herziening van regels en wetten is soms noodzakelijk door veranderingen in de economie zoals de toegenomen internationalisatie van het bedrijfsleven. De nieuwe International Financial Reporting Standards (IFRS) zijn ontwikkeld om de financiële  verslaggeving beter aan te laten sluiten op de huidige situatie van de economie. Vanaf 2005 moet de geconsolideerde jaarrekening van beursgenoteerde ondernemingen volgens  IFRS worden opgesteld. Één van de wijzigingen heeft betrekking op de waardering van goodwill.  IFRS heeft voor de waardering van gekochte goodwill als enige optie het activeren van goodwill en vervolgens jaarlijks analyseren of de waarde van de goodwill veranderd is of niet. Dit wordt ook wel een impairment test genoemd. Niet-beursgenoteerde bedrijven welke niet verplicht zijn te rapporteren op basis van de IFRS, hebben bij de waardering van goodwill nog de keuze tussen andere opties op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving. De belangrijkste optie welke in Nederland gehanteerd wordt bij de waardering van gekochte goodwill is het activeren van gekochte goodwill en het in waarde te laten dalen door middel van systematisch afschrijven. 

Centrale probleemstelling

In deze scriptie staat de volgende probleemstelling centraal:

“Kan de waardering van geactiveerde goodwill beter schoksgewijs verlopen zoals bij de jaarlijkse toetsing van de goodwill volgens de “ impairment only” benadering op basis van de  International Financial Reporting Standards of heeft het de voorkeur  over geactiveerde goodwill systematisch af te schrijven op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving” 
Om tot een antwoord te komen op de centrale probleemstelling zal het verdere verloop verdeeld worden in subvragen die gerelateerd zijn aan de centrale probleemstelling.

Subvraag 1:
Wat is goodwill en waardoor ontstaat goodwill?
Subvraag 2:

Op welke manier wordt goodwill verwerkt op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving?
Subvraag 3:
Op welke manier vindt de toepassing van de impairment test op goodwill plaats volgens de regels van  IFRS?
Subvraag 4: 

Welke positieve of negatieve elementen komen er naar boven met betrekking tot de waardering van geactiveerde goodwill bij de vergelijking tussen het systematisch afschrijven op geactiveerde goodwill en het uitvoeren van de impairment test op geactiveerde goodwill 
Subvraag 5:

In hoeverre kan een economische crisis de keuze voor de methode van goodwillwaardering beïnvloeden?
Iedere subvraag vormt een nieuw hoofdstuk. In het eerste hoofdstuk zal het begrip goodwill behandeld worden. Als eerste wordt de definitie van goodwill behandeld, gevolgd door de beschrijving van de vormen van goodwill en bij welke situaties goodwill ontstaat. Tevens wordt ingegaan op welke manier de hoogte van goodwill bepaald kan worden. Het tweede hoofdstuk zal goodwill behandelen op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving, gevolgd door het derde hoofdstuk waar nader wordt ingegaan op de IFRS. In het vierde hoofdstuk wordt het systematisch afschrijven van gekochte goodwill op basis van de RJ vergeleken met de waardering van goodwill en de impairment test op basis van  IFRS. Tot slot vormt de laatste subvraag een hoofdstuk waarin gekeken wordt of de huidige kredietcrisis invloed kan hebben op de keuze bij de waardering van goodwill tussen de toepassing van de “impairment only” benadering op basis van IFRS of het systematisch afschrijven op geactiveerde goodwill op basis van de RJ. 
1. De betekenis van goodwill
In dit eerste deel zal de eerste subvraag behandeld worden; “Wat is goodwill en hoe ontstaat het?”
1.1
De definitie van goodwill

Ter verduidelijking van het begrip goodwill volgt er een tweetal definities welke beide het begrip goodwill uitleggen. 
`De goodwill brengt tot uitdrukking de winstcapaciteit van een bedrijf, boven een normaal rendement op het daarin belegde vermogen en boven een normale beloning voor de arbeid van de ondernemer en vertegenwoordigt aldus in het algemeen de meerwaarde, welke boven dat vermogen aan het bedrijf kan worden toegekend.’

Bij deze definitie is een aantal punten belangrijk. De winstcapaciteit van een bedrijf, boven een normaal rendement op het daarin belegde vermogen en boven een normale beloning voor de arbeid van de ondernemer wordt ook wel de overwinst genoemd. De overwinst vorm de goodwill. Overwinsten hebben te maken met winstverwachtingen in de toekomst. Om de goodwill te bepalen moeten verwachte toekomstige overwinsten teruggerekend worden naar het heden door middel van discontering. In de definitie staat ook vermeld dat het in het algemeen gaat over de meerwaarde. In het algemeen, want er bestaan situaties waarbij een onderneming geen overwinsten heeft of zelfs verliezen verwacht in latere jaren. 
Een tweede definitie van goodwill is de volgende:

`Goodwill is te definiëren als het verschil tussen de waarde van de onderneming en de reële waarde van alle identificeerbare activa (exclusief geactiveerde goodwill) en verplichtingen.’

Deze definitie wordt ook wel de boekhoudkundige definitie genoemd. De reden hiervoor is dat er gekeken wordt naar het verschil tussen de waarde van de onderneming en de reële waarde van alle identificeerbare actiefposten en verplichtingen op de geconsolideerde balans van de over te nemen onderneming. Dit verschil is de goodwill. Wat de waarde van de onderneming is zal verder worden toegelicht bij de berekening van goodwill. Na de bepaling van de reële waarde van de balansposten kan de overname plaatsvinden. Na de overname zijn de balansposten voor het bedrijf wat de overname heeft gedaan gelijk aan de historische kostprijs. Direct na een overname is, voor het bedrijf wat de overname gedaan heeft, de reële waarde van de overgenomen balansposten gelijk aan de historische kostprijs. Dit is de eerste waarde toegekend aan de overgenomen activa en passiva.
1.2
Soorten Goodwill
Een onderscheid dat gemaakt wordt als het begrip goodwill naar voren komt is het onderscheid tussen zelfgecreëerde goodwill en gekochte goodwill, ook wel goodwill door overname genoemd. Beide  zullen nader worden toegelicht.
1.2.1
 Zelfgecreëerde goodwill
Zelfgecreëerde goodwill is de goodwill die een bedrijf zelf heeft gecreëerd door het succesvol uitvoeren van haar activiteiten. Hierdoor  is de onderneming meer waard geworden dan de waarde van het eigen vermogen op de balans. Deze meerwaarde is door het bedrijf zelf gecreëerd. Het grote verschil tussen zelfgecreëerde goodwill en goodwill door overname is de bepaling van de waarde. Zelfgecreëerde goodwill is niet duidelijk te identificeren  en de hoogte ervan kan niet betrouwbaar worden vastgesteld(RJ210.217).  Hierdoor voldoet zelfgecreëerde goodwill niet aan de criteria van een actief volgens de definitie van het Stramien(RJ210.216).
1.2.2
Goodwill door overname
Goodwill door overname mag wel geactiveerd worden. Door een overnameprijs en een bepaling van de reële waarde van de identificeerbare activa, zoals de tweede definitie van goodwill aangeeft kan de hoogte van de goodwill betrouwbaar worden vastgesteld. De waarde van gekochte goodwill is in tegenstelling tot zelfgecreëerde goodwill betrouwbaar te bepalen. Een betrouwbare bepaling van de waarde is noodzakelijk om het in de balans te mogen opnemen. Aan deze eis voor activering wordt  bij goodwill door overname voldaan. Op het moment dat er bij een acquisitie meer betaald wordt dan de reële waarde van de identificeerbare activa en passiva is er sprake van goodwill. Als de goodwill geactiveerd wordt zal hiervoor een balanspost ontstaan aan de actiefzijde ter hoogte van het verschil tussen de waarde van de over te nemen onderneming en de reële waarde van de zichtbare activa minus verplichtingen. Goodwill wordt op de balans geplaatst bij  de immateriële vaste activa, omdat ze beide niet tastbaar zijn. Het behoort echter niet  tot dezelfde categorie. 

Immateriële vaste activa bestaat uit meerdere categorieën volgens artikel 2:365 BW:

· Kosten die verband houden met de oprichting en met de uitgifte van aandelen.

· Kosten van onderzoek en ontwikkeling.

· Kosten van verwerving ter zake van concessies, vergunningen en rechten van intellectuele eigendom.

· Kosten van goodwill die van derden is verkregen.

· Vooruitbetalingen op immateriële vaste activa.

IFRS probeert zoveel mogelijk de meerwaarden als immaterieel actief aan te wijzen. Dit wordt gedaan om de post goodwill zo laag mogelijk vast te stellen. Voordat duidelijk is of iets gekwalificeerd moet worden als goodwill of als immateriële vaste activa moet er gekeken worden naar de separeerbaarheid. Separeerbaarheid houdt in dat de toekomstige economische voordelen van het actief los gezien kunnen worden van economische voordelen van andere activa. Het immaterieel actief moet  bijvoorbeeld verhuurd of verkocht kunnen worden.
 Zodra het onmogelijk is om de toekomstige economische voordelen los te kunnen zien van de bedrijfsactiviteiten wordt het gezien als goodwill. Als sprake is van contractuele/wettelijke rechten ongeacht of deze separeerbaar zijn, worden deze altijd gekwalificeerd als immaterieel actief.
 

Positieve goodwill
Tot nu toe is voornamelijk positieve goodwill behandeld. Zo ook te zien aan de eerste definitie van goodwill die besproken is. De meerwaarde, welke aan het bedrijf kan worden toegekend, is de positieve goodwill.  Om dit nogmaals te illustreren volgt een cijfervoorbeeld.

Stel bedrijf A neemt bedrijf B over voor 100% met een overnameprijs van €130 000. 100% wordt hier nadrukkelijk vermeld, omdat het vaak voorkomt dat bij een overname niet het volledige bedrijf wordt overgenomen, maar een bepaald percentage. De Vennootschapsbelasting is 25%                                      De balans van bedrijf B ziet er als volgt uit: 
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 Activa                                                       Balans bedrijf B per 1/1/2009                                                      Passiva

	Vaste activa
	€120 000
	Eigen vermogen
	€80 000

	Vlottende activa
	€  20 000
	Kortlopende schulden
	€20 000

	Liquide middelen
	   €  10 000
	Langlopende schulden
	€50 000

	
	
	
	

	Totaal
	€150 000
	Totaal
	€150 000


De goodwill wordt als volgt berekend volgens de tweede definitie: goodwill is het verschil tussen de waarde van de onderneming en de reële waarde van alle identificeerbare activa (exclusief geactiveerde goodwill) en verplichtingen. Bedrijf A waardeert de activa en passiva van bedrijf B tegen de reële waarde op overnamedatum als volgt:
	 Activa                              Reële waarde Balans bedrijf B per 1/1/2009                                                      Passiva

	Vaste activa
	€150 000
	Eigen vermogen
	€110 000

	Vlottende activa
	€  20 000
	Kortlopende schulden
	€20 000

	Liquide middelen
	   €  10 000
	Langlopende schulden
	€50 000

	
	
	
	

	Totaal
	€180 000
	Totaal
	€180 000


Bedrijf A waardeert de vaste activa op €150 000. Hierdoor treedt een verschil op tussen de reële waarde volgens bedrijf A en de fiscale boekwaarde van €30 000.

`Bij overnames wordt de koopprijs toegekend aan identificeerbare activa, voorzieningen en schulden op basis van hun reële waarde. Indien de fiscale boekwaarde niet of niet in gelijke mate wordt aangepast ontstaan belastbare tijdelijke verschillen. De hieruit voortvloeiende belastinglatentie heeft invloed op de omvang van de goodwill.(RJ 272.303)’ 
 
Doordat de reële waarde van de vaste activa 30 000 hoger ligt dan de fiscale boekwaarde, ontstaat een latente belastingverplichting van 25% VPB * €30 000 = 7500. Daar wordt een voorziening voor getroffen. De verplichtingen worden verhoogd met de belastinglatentie. De reële waarde van alle identificeerbare activa exclusief verplichtingen is hier:                                                                                                                            100% * (150 000+20 000+ 10 000 – 20 000 – 50 000- 7500 (belastinglatentie)= €102500. 
De goodwill in dit vraagstuk komt neer op: €130 000 – €102 500 = €27 500. 

Negatieve goodwill

In het vorige cijfervoorbeeld is de overnameprijs hoger dan de reële waarde van de identificeerbare activa en passiva. Dit levert  positieve goodwill op. Er bestaan ook situaties waarbij badwill of negatieve goodwill ontstaat, doordat de reële waarde van de activa minus verplichtingen meer bedraagt dan dat er voor betaald wordt bij een overname. Dit kan het geval zijn bij een slecht renderend bedrijf of een bedrijf waarbij veel geïnvesteerd moet worden om weer een normale winstgevendheid te bereiken. In het geval dat er aan de over te nemen onderneming geen nadelen zijn verbonden en er toch negatieve goodwill ontstaat wordt ook wel gesproken van een “Lucky buy” of “bargain purchase”
 . 

1.3 
De berekening van goodwill

Een aantal begrippen uit het voorbeeld over positieve goodwill dient verder te worden uitgewerkt. In het cijfervoorbeeld is de overnameprijs gesteld op €130 000. Om welke redenen is uitgekomen op de hoogte van de overnameprijs? De reële waarde in het voorbeeld wijkt af van het zichtbaar eigen vermogen. Waarom is er bijna altijd sprake van een verschil tussen de reële waarde en het zichtbaar eigen vermogen van een onderneming en wat bepaalt de grootte van het verschil tussen de reële waarde en het zichtbaar eigen vermogen? 
1.3.1
Bepaling van de overnameprijs

Vraag en aanbod bepalen voor het grootste deel de overnameprijs. In een situatie waarbij een onderneming in het bezit is van drie panden in Vlaardingen en er is een mogelijkheid om een winkel te beginnen in Rotterdam, zal de ondernemer meer bereid zijn te betalen voor een pand in Rotterdam dan een vierde pand in Vlaardingen. Zeker als in Rotterdam geen of minder concurrentie is in de branche waarin de ondernemer werkt. Hoeveel er betaald gaat worden voor een onderneming is vaak afhankelijk van onderhandelingen tussen koper en verkoper.  Juiste informatie omtrent de waarde van de te kopen onderneming kan belangrijk zijn. De meest gebruikte methode om de waarde van een onderneming te bepalen  is de `discounted cashflow methode’. 

Discounted cashflow methode

De discounted cashflow methode (DCF-methode) is een methode om de waarde van een onderneming te bepalen aan de hand van de geschatte  toekomstige kasstromen.
 Bij de DCF-methode wordt eerst een schatting gemaakt van de toekomstige kasstromen. Door gebruik te maken van noodzakelijke gegevens van een bedrijf, zoals activiteiten die in de toekomst plaats gaan vinden of langlopende contracten kunnen de inkomende geldstromen worden geschat. De inkomende geldstromen minus de uitgaande geldstromen, exclusief de uitgaande geldstromen voor financiering en dividenduitkering, geeft de vrije kasstromen weer. Om de toekomstige kasstromen vervolgens naar de huidige tijd te brengen worden ze verdisconteerd en komt men tot de contante waarde. 
De discounted cashflow methode kijkt naar toekomstige onzekere kasstromen. Veel subjectiviteit ontstaat bij onder andere de te kiezen duur van de kasstromen. Hoelang wordt er verwacht dat er nog kasstromen doorvloeien richting de totale onderneming na acquisitie. Dit kan 5 jaar zijn, maar ook op oneindig gesteld worden. Als de kasstromen in een berekening na het 5e jaar stop zouden worden gezet gaat men er impliciet vanuit dat de operationele activiteiten van de onderneming direct na het 5de jaar stoppen. Stel dat de verwachte toekomstige kasstromen op oneindig worden gesteld wordt de subjectiviteit groter naar mate verder in de toekomst wordt gekeken.   De hoogte van de kasstromen is van belang. Door winst- en omzetprognoses kan de hoogte van de  kasstromen worden bepaald. Toekomstige winst- en omzetprognoses bevatten subjectiviteit wat indirect de hoogte van de kasstromen ook subjectief maakt. Het is moeilijk te schatten hoe een branche zich zal ontwikkelen in de komende 10 jaar en daarmee hoe de winst en de omzet zullen toe- of afnemen. Ten slotte is ook de discontering van belang. Het bepalen van het percentage waartegen de kasstromen contant gemaakt moeten worden. De DCF-methode zal  nader worden uitgewerkt bij het voorbeeld van de impairment test in hoofdstuk 3, waarbij de waarde van goodwill door middel van de DCF-methode wordt bepaald.
De goodwill-methode

Een tweede methode van het waarderen van goodwill is de goodwill-methode. Hierbij wordt de  intrinsieke waarde en de rentabiliteitswaarde gebruikt. De intrinsieke waarde staat gelijk aan de som van alle activa minus passiva. Deze waarde geeft de hoogte van de boekwaarde weer van het bedrijf dat gekocht gaat worden.  De rentabiliteitswaarde is een verhouding van het winstniveau van een onderneming enerzijds en de rentabiliteitseis anderzijds. Het winstniveau wordt geschat door te kijken naar het netto resultaat gevolgd door een analyse van de toekomstige winsten op basis van verwachtingen en op basis van resultaten uit het verleden. De rentabiliteitseis is het minimale rendement  wat investeerders willen hebben. Investeerders vragen een minimumrendement, omdat ze een bepaald risico lopen om het geïnvesteerde geld kwijt te raken. Het minimale rendement kan gezien worden als een vergoeding voor het risico. Hoe groter het risico, hoe groter het minimale rendement moet zijn. Met het rendement willen  beleggers het risico dekken. 
Door het verschil tussen het gerealiseerde rendement op het eigen vermogen en het gewenste rendement te vergelijken met de intrinsieke waarde van de onderneming wordt zowel gekeken naar de balans als het verloop van het resultaat in het verleden en de verwachtingen van het resultaat t in de toekomst. Dit is bepalend voor het ontstaan van negatieve of positieve goodwill.

De vergelijking tussen de overnameprijs en de intrinsieke waarde bepaalt  of er positieve of negatieve goodwill ontstaat. De intrinsieke waarde brengt wel nadelen met zich mee bij de bepaling van de hoogte van goodwill

· De balans is slechts een momentopname en zegt niets over de toekomstige winstcapaciteit; 

·  Veel financiële verplichtingen staan niet op de balans (denk aan huur- en/of lease-contracten); 

·  De balans geeft een onvolledig beeld van alle activa (zaken als marktpositie, knowhow en personeel komen er niet in tot uitdrukking).;
Door te kijken naar hoe rendabel een bedrijf is kan een nauwkeurigere schatting gemaakt worden van de waarde van een bedrijf.
1.3.2
Bepalen van de reële waarde van de activa en passiva
Het andere deel uit de tweede “boekhoudkundige” definitie van goodwill uit hoofdstuk 1 dat toelichting vereist  is de reële waarde van de activa en passiva. Op welke manier wordt de reële waarde van activa en passiva bepaald? Bij elke balanspost wordt zo nauwkeurig mogelijk gekeken naar de waarde. Voor alle posten op de balans moet anders gekeken worden bij de bepaling van de reële waarde                  (IFRS 3, RJ 216.214)
:

· Voorraden: verkoopprijs minus afleveringskosten en een redelijk deel van de winst

· Grond en hulpstoffen: vervangingswaarde

· Terrein en gebouwen: marktwaarde

· Machines, installaties en andere vaste bedrijfsmiddelen: de marktprijs, tenzij er geen reële waarde bekend is vanwege de specifieke aard of omdat de activa bijna nooit worden verkocht, dan wordt er gewaardeerd tegen vervangingswaarde. 

· Immateriële vaste activa: tegen reële waarde, op basis van referentie aan een actieve markt.

Duidelijk is te zien dat met het  ‘bepalen van de reële waarde’ bedoeld wordt de waarde die het actief heeft in een actieve markt. Of de indirecte opbrengstwaarde. 
1.4
Samenvatting
In dit hoofdstuk is het begrip goodwill nader toegelicht. Het belangrijke onderscheid tussen zelfgecreëerde goodwill en gekochte goodwill is nader toegelicht met als grote verschil dat alleen gekochte goodwill geactiveerd dient te worden. Goodwill  hoeft niet altijd positief te zijn, maar door een lagere overnameprijs te kiezen dan de totaal te identificeren reële waarde van activa en passiva, er negatieve goodwill ontstaat. Als laatste is behandeld hoe een overnameprijs tot stand komt en hoe  de reële waarde van de activa en passiva wordt bepaald. Duidelijk is dat de verwachtingen in de toekomst van grote waarde zijn bij dit onderwerp. Hierdoor is er altijd enige subjectiviteit terug te vinden in het berekenen van de bedrijfswaarde en indirect van de goodwill die hier uit voortvloeit. Verwachtingen in de toekomst zorgt voor subjectiviteit wat terug te vinden is in het bepalen van de waarde van een onderneming en  indirect van de goodwill die hieruit voortvloeit.  
 In het volgende hoofdstuk zullen we het begrip goodwill  verder uitbreiden in combinatie met de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving zoals deze in Nederland worden gehanteerd bij ondernemingen.
2. De behandeling van goodwill op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving
Hiervoor is zo duidelijk mogelijk uitgewerkt wat goodwill is en naar welke omstandigheden er moet worden gekeken om de hoogte van goodwill te bepalen. Verschillende vormen van goodwill zijn nader toegelicht. Kennis hiervan is noodzakelijk om te weten waar de rechtspraak op gebaseerd is. In dit hoofdstuk wordt de verwerking van goodwill op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving behandeld.             
2.1
De geschiedenis van goodwill op basis van de RJ

Al tientallen jaren is er discussie over de behandeling van goodwill. In artikel 2:389 lid 7 BW worden de volgende drie behandelingen van goodwill toegestaan: 
1. Goodwill activeren en vervolgens afschrijven ten laste van de verlies- en winstrekening.

2. Goodwill rechtstreeks ten laste van het eigen vermogen brengen.

3. Goodwill volledig ineens ten laste brengen van de verlies- en winstrekening.

In november 2000 is Richtlijn 500 Fusies en overnames door de RJ gepubliceerd. Hierin staat dat goodwill volledig rechtstreeks ten laste van het eigen vermogen brengen en goodwill direct volledig ten laste brengen van de verlies- en winstrekening niet meer  waren toegestaan als methode voor de goodwillverwerking (RJ 500.220). De reden hiervoor is dat deze twee methoden niet meer paste in de hedendaagse opvattingen in het maatschappelijk verkeer.
 Het gevolg was dat de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving toen verschilde van de drie methoden zoals volgde uit  de wet. Hierdoor werd aan de ene kant gekeken naar de wet, welke rechtsgeldig is, of naar de RJ welke een aanvulling is op de wet. 
 Uiteindelijk is in de Tweede Kamer hierover een discussie gevoerd om ervoor te zorgen dat ook in de wet alleen de eerste methode toe te passen, namelijk het activeren en vervolgens afschrijven ten laste van de verlies- en winstrekening. 

Echter werd geacht dat het verdwijnen van de andere twee methoden, en verplicht activeren en afschrijven niet gewaardeerd zou worden door veel ondernemingen, zoals blijkt uit het volgende citaat van Jan de Vries:

“Zodoende zou met een verbod op

bedoelde verwerkingswijzen een administratieve belasting worden

gecreëerd, die te vermijden is. Dit leidt ertoe de mogelijkheid van

rechtstreekse afboeking van het vermogen of het resultaat te handhaven

voor ondernemingen die niet IFRS, maar de Nederlandse wet toepassen.

Dat zijn vooral niet-beursgenoteerde ondernemingen, waaronder vele

familiebedrijven. Dergelijke verwerkingswijzen zijn immers voorzichtig en

administratief minder belastend dan activeren en afschrijven. Ook speelt

een rol dat vergelijkbaarheid tussen niet-beursgenoteerde ondernemingen

van minder belang is dan bij beursgenoteerde ondernemingen én dat

vergelijkbaarheid tussen ondernemingen die zelfstandig groeien of

ondernemingen die dat via overnames realiseren toch al niet aan de orde is.” 
            

 De Nederlandse wetgeving hield zich vast aan het toestaan van  drie verwerkingsmethoden. De RJ is hiermee akkoord gegaan, en geeft  ook weer aan dat alle drie de methoden weer toegepast mogen worden. Wel wordt in  RJ216.218 duidelijk dat dit niet met overtuiging gebeurt. Hierin blijft men toch het activeren en systematisch afschrijven aanbevelen. 
Volgens de RJ moet er rekening gehouden worden met het inzichtsvereiste BW 2 artikel 362. Als aan het inzichtsvereiste wordt voldaan betekent  dat, dat de jaarrekening een  getrouw beeld weergeeft.
 Volgens de RJ zorgt het activeren van goodwill en systematisch afschrijven voor een juiste toerekening van de kosten van de overname en de voordelen die de overname met zich meebrengt.

2.2
Behandeling van goodwill

Zoals nader is toegelicht zijn er wettelijk gezien drie opties om goodwill te verwerken in Nederland. Van deze drie methoden wordt alleen het activeren en systematisch afschrijven aanbevolen door de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving. De eerste twee methoden, directe verwerking van goodwill in de verlies- en winstrekening en direct afboeken ten laste van het eigen vermogen zullen kort worden behandeld om vervolgens de derde methode, het activeren en afschrijven nader toe te lichten. 

2.2.1
Direct verwerken in de verlies- en winstrekening

Zodra er een overname, ook wel acquisitie genoemd ontstaat waarbij de overnemende partij meer moet betalen dan de reële waarde van de activa en passiva, kan deze meerwaarde direct ten laste van de verlies- en winstrekening gebracht worden. Stel dat een bedrijf een ander bedrijf overneemt en hiervoor €100 000 aan goodwill moet betalen. Het bedrijf besluit het bedrag aan goodwill direct te verwerken in de verlies- en winstrekening. De nettowinst die de afgelopen tien jaar gemiddeld €20 000 positief is geweest, daalt nu ineens naar €80 000 verlies.
                                                                                                  De gevolgen hiervan voor de rentabiliteitscijfers en het winst per aandeel uitgaande van de hierboven genoemde bedragen kunnen groot zijn. Dit kan investeerders afschrikken, omdat het lijkt alsof het bedrijf niet meer hetzelfde presteert als de jaren ervoor. Het bedrag aan goodwill laat voor een groot deel de gezondheid zien van het overgenomen concern. Een jaar na de acquisitie waarin de goodwill bij deze methode al volledig is verdwenen laat weer positieve resultaten zien, zeker in vergelijking met het vorige jaar. Ratio’s worden vaak gezien in trends. Deze methode van goodwillverwerking zorgt dat de trends in financiële ratio’s geen getrouw beeld meer geven. De RJ is het hier mee eens en beschouwt deze methode als niet gewenst aangezien het vaak ontbreekt aan het weergeven van een getrouw beeld van de onderneming. Er wordt in veel gevallen niet voldaan aan het inzichtsvereiste van BW 2 artikel 362.
2.2.2
Direct afboeken ten laste van het eigen vermogen

Bij de tweede methode, waar goodwill direct ten laste van het eigen vermogen gebracht wordt, wordt het eigen vermogen verlaagd met de meerwaarde die betaald is bij een acquisitie. De goodwill beïnvloedt niet meer rechtstreeks het resultaat. Het resultaat blijft gelijk of kan zelfs stijgen door de positieve cijfers van het overgenomen bedrijf. De vermeerdering van het resultaat door de toevoeging van de winsten van het overgenomen bedrijf en de vermindering van het eigen vermogen door de goodwill wat ten laste van het eigen vermogen wordt gebracht zorgen beide voor een positievere rentabiliteitswaarde. Dit geeft naar buiten toe een gunstig beeld voor bijvoorbeeld investeerders en overige belanghebbenden. Martin Hoogendoorn noemt in een artikel in het maandblad voor Accountancy en Bedrijfseconomie meerdere argumenten voor de methode waarbij goodwill direct wordt afgeboekt ten laste van het eigen vermogen. Één van de argumenten voor de methode is  dat de waarde van goodwill te onzeker is en er voorzichtigheidshalve beter direct afgeboekt moet worden
. 
Het tweede argument van Martin Hoogendoorn is dat er bij deze manier door de overname geen last drukt op de winst voor meerdere jaren zoals bij afschrijven wel het geval is. Dit heeft te maken met de derde methode, het activeren van goodwill en er vervolgens systematisch op afschrijven. Deze methode zal hierna verder worden uitgewerkt.
Gekeken naar de presentatie van het perioderesultaat is goodwill ineens ten laste brengen van het eigen vermogen beter dan de methode van goodwill direct verwerken in de verlies- en winstrekening, aangezien dit het resultaat niet beïnvloedt. Geeft deze methode wel een getrouw beeld van de werkelijkheid? Is het logisch dat bij een acquisitie wel de toekomstige winsten worden getoond, maar niet de uitgaven die nodig zijn geweest om die nieuwe winsten te realiseren?  Volgens Martin Hoogendoorn niet. Hij stelt dat het niet tonen van de uitgaven gedaan om de overwinsten van het overgenomen bedrijf te bemachtigen niet correct is. Op deze manier wordt een onrealistisch beeld geschapen.
 
2.2.3
Activeren en afschrijven

De laatste methode welke tevens wordt aanbevolen door de RJ is het activeren van goodwill en er vervolgens systematisch over afschrijven gedurende de economische levensduur, zoals ook bij vaste activa het geval is. Na activering van goodwill moet er gekeken worden welke methode van afschrijven er gehanteerd moet worden en de termijn waarin goodwill moet worden afgeschreven.
2.2.3.1
  Economische levensduur

De economische levensduur van goodwill houdt in dat gekeken wordt gedurende hoeveel jaar na de acquisitie er economische voordelen van een overgenomen onderneming in het resultaat van de huidige onderneming te zien zijn. Voorbeelden zijn verworven langlopende activiteiten of projecten van het overgenomen bedrijf welke na acquisitie nog economische voordelen genereren. 
Als men kijkt naar de economische levensduur van goodwill  moet er met veel factoren rekening gehouden worden. Een opsomming van factoren staan genoemd in RJ 216.225:

1. De aard en voorzienbare levensduur van de verworven activiteiten.

2. De stabiliteit en voorzienbare levensduur van de bedrijfstak.
3. Openbare informatie over karakteristieken en levenscycli van vergelijkbare activiteiten.
4. Het effect van productveroudering, veranderingen in marktvraag en andere economische factoren met betrekking tot de overgenomen activiteiten.

5. De verwachte diensttijd van sleutelpersonen of groepen van werknemers en de afhankelijkheid van de overgenomen activiteiten van het bestaande managementteam.
6. Het niveau van de investeringen en financiering om de verwachte economische voordelen van de overgenomen partij te realiseren en de mogelijkheid en intentie van de verkrijgende partij om het vereiste niveau te handhaven.

7. Verwacht gedrag van concurrenten of potentiële concurrenten.

8. De periode waarover de economische beschikkingsmacht over de overgenomen activiteiten is verkregen en juridische, statutaire of contractuele bepalingen die de economische levensduur beïnvloeden.

De economische levensduur bevat veel verwachtingen en schattingen. De voorzienbare levensduur van verworven activiteiten kan fors worden verlaagd door externe factoren in de markt. Veel factoren worden extern beïnvloed wat het lastig maakt een correcte economische levensduur in te schatten. Zodra de economische levensduur bekend is kan de afschrijvingstermijn hierop gebaseerd worden.  Er moet rekening gehouden worden met de wet. Volgens BW 2 artikel 386 lid 3 wordt gesteld dat de termijn van afschrijven alleen langer mag zijn dan vijf jaar, als duidelijk is te beargumenteren dat de economische levensduur van goodwill langer is dan vijf jaar. Mede aan de hand van de zojuist genoemde factoren over de economische levensduur zal de afschrijvingstermijn worden bepaald. Wat echter niet kan is zeggen dat er geen einde komt aan de economische levensduur van goodwill. De economische levensduur van goodwill is altijd eindig (RJ216.226)

2.2.3.2

Methode van afschrijven

Na de bepaling van de economische levensduur van goodwill is duidelijk over hoeveel jaar geactiveerde goodwill moet worden afgeschreven. Goodwill daalt niet in alle gevallen over alle jaren in een gelijk tempo. Het verband met de economische levensduur van goodwill zal niet meer zichtbaar zijn als altijd evenredig wordt afgeschreven. Als het patroon waarin economische voordelen van de gekochte onderneming richting de moeder vloeit niet betrouwbaar kan worden bepaald, moet de lineaire afschrijvingsmethode worden gebruikt. Het resultaat wordt dan door gelijke jaarlijkse afschrijvingsbedragen belast. 

Afschrijven als vast percentage van de boekwaarde zal zorgen voor een degressief afschrijvingsverloop. Als voorbeeld een accountantskantoor welke veel relaties heeft mede door een zeer goed functionerende vennoot welke na de acquisitie besluit niet meer verder in dienst te blijven.
In het gerechtshof te Leeuwarden van 13 maart 1967, BNB 1967/76 was de uitspraak als volgt:

`Dat aannemelijk is, dat de goodwill van een accountantskantoor in sterke mate gebonden is aan de persoon van een accountant, en dat de kans, dat bestaande relaties verloren zullen gaan, het grootst is in het eerste jaar na het wegvallen van die persoon’

In dit geval zou het niet terecht zijn om een lineaire afschrijvingsmethode te gebruiken. De goodwill daalt in dit geval zodra de bestaande relaties verloren gaan bij vertrek van de accountant. Een tweede situatie welke meer aansluit bij een van de factoren die bepalend zijn voor de economische levensduur is een acquisitie in de computerbranche. De vierde factor waar naar moet gekeken bij de economische levensduur van goodwill, het effect van productveroudering, speelde in deze zaak een rol.                       Bij deze behandeling van goodwill werd toegestaan degressief af te schrijven op goodwill. Het hof van ’s-Hertogenbosch  kwam op dit antwoord mede gelet op de eigenschappen van de bedrijfstak en de snelle en ingrijpende technische ontwikkelingen en hoge kosten van innovatie.

2.3
Waarom afschrijven?
Om de redenen van afschrijven beter te begrijpen moet teruggeblikt worden op het onderscheid tussen zelfgecreëerde goodwill en gekochte goodwill. Deze begrippen werden al eerder uitgewerkt in het eerste hoofdstuk, waarna voornamelijk doorgegaan is met de uitwerking van gekochte goodwill, de goodwill die op de balans mag staan. Dit onderscheid is belangrijk bij de uitleg waarom er wordt afgeschreven op gekochte goodwill. Als gekochte goodwill wordt geactiveerd, staat dat bedrag voor de overwinsten van het overgenomen bedrijf. Deze overwinsten staan op de balans voor zolang er economische winsten van activiteiten van het vorige bedrijf nog doorvloeien in de totale onderneming na acquisitie. Stel dat er niet wordt afgeschreven. Dit houdt impliciet in dat de activiteiten van het overgenomen bedrijf nog steeds zorgen voor een deel van de winst. Na acquisitie worden de activiteiten van het overgenomen bedrijf gecontinueerd. Het nieuwe bedrijf moet ook energie steken in deze activiteiten. Na een x aantal jaren energie te hebben gestoken in een activiteit, die begonnen is bij een ander bedrijf is het niet meer reëel om te concluderen dat winsten van deze activiteiten ontstaan zijn door het oorspronkelijke bedrijf.  Na verloop van tijd en het besteden van geld en energie behoren deze activiteiten niet meer toe aan het overgenomen bedrijf. Na verloop van tijd treedt er een transformatie op van gekochte goodwill naar zelfgecreëerde goodwill.  Zonder af te schrijven op goodwill zal uiteindelijk zelfgekweekte goodwill op de balans komen te  staan. Dit is de reden waarom goodwill moet worden afgeschreven.

2.4
Het bijzondere waardeverminderingverlies
Bij de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving moet ook een bijzonder waardeverminderingverlies worden opgenomen naast het systematisch afschrijven. Er wordt gekeken in hoeverre de realiseerbare waarde van de kasstroomgenererende eenheid lager is dan de boekwaarde. Het verschil moet van de goodwill worden afgeboekt als een bijzondere waardevermindering. (RJ 121.514)
 op de term kasstroomgenerende eenheid wordt bij de impairment test op goodwill in het volgende hoofdstuk nader ingegaan.
2.5
Conclusie

In dit tweede hoofdstuk is goodwill op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving nader uitgewerkt. Te beginnen met een kleine stap terug in de tijd waarin wordt aangegeven welke problemen zich hebben afgespeeld met betrekking tot de drie wettelijke methoden van goodwillverwerking welke uiteindelijk ook door de RJ weer zijn toegestaan. De enige methode die volgens de RJ wordt aanbevolen is het activeren van goodwill en er vervolgens systematisch over afschrijven. 
3.
De verwerking van goodwill op basis van de IFRS
In dit hoofdstuk zal de behandeling van goodwill op basis van de IFRS nader worden toegelicht. Te beginnen met hoe en waarom deze standaarden zijn ontstaan en vervolgens op welke wijze de goodwill wordt behandeld op basis van de IFRS. Na dit hoofdstuk moet een goed beeld gevormd kunnen worden van de reden waarom goodwill door middel van impairment toetsing wordt verlaagd en hoe een impairment wordt berekend.

3.1 De totstandkoming van de standaarden.
Een van de redenen waardoor men is begonnen na te denken over internationale regelgeving wat betreft externe verslaggeving is ontstaan door het tekenen van het verdrag van Lissabon. Hierin spraken Europese leiders af dat Europa één grote kapitaalmarkt moest worden. Mede door grote boekhoudschandalen is duidelijk geworden dat een aanpassing van de regelgeving noodzakelijk is voor deze grote kapitaalmarkt. De keuze was het overnemen van het rules based US Generally Accepted Accounting Principle (GAAP), of een nieuwe set standaarden, vastgesteld door een onafhankelijke internationale organisatie. Eindelijk is gekozen voor een nieuwe set standaarden wat op veel punten aansluit op de regels van het systeem van de Verenigde Staten, maar ook een aantal fundamentele verschillen kent.  Het voordeel hiervan is dat, mochten Europese bedrijven zich toch ook willen vestigen in de Verenigde Staten, hiervoor geen verandering van boekhoudstelsel noodzakelijk is. Uiteindelijk werd gekozen voor de principle based International Financial Reporting Standards waarbij het begrip ‘Fair Value’ centraal staat.
 In juli 2002 werd in de Europese verordening bekend dat alle beursgenoteerde bedrijven vanaf 1 januari 2005 verplicht IFRS toe moesten passen in de geconsolideerde jaarrekening. Niet-beursgenoteerde bedrijven kunnen de lokale externe verslaggevingsregels toepassen, ze zijn wel vrij om te kiezen voor de internationale regels. Een drietal begrippen die van belang zijn bij de opstelling van de internationale standaarden; Principle Based, Rules Based en Fair value, worden nader toegelicht. 
3.1.1
Principle Based en Rules Based
Het onderscheid tussen `principle based’ enerzijds en `rules based’ anderzijds is van belang om de verschillen tussen IFRS en US GAAP naar voren te halen, evenals de redenen waarom de IFRS sommige keuzes maakt. Opgestelde regels in de financiële verslaggeving rusten altijd op een principe. De keuze voor een principe zorgt ook voor een keuze van een set van regels die aansluiten bij dat principe. De US GAAP heeft gekozen voor een rules based principe. Dit houdt eigenlijk in dat alle mogelijk situaties beschreven worden en dat hier regels voor worden opgesteld. Het resultaat is daarmee een bundel van ruim 25 000 pagina’s aan wetgeving. Dit wordt echter wel verminderd als het aantal cross referenties wordt uitgedund. Dan nog blijft het totaal ongeveer 17 000.
 Het verschilt enorm met het aantal pagina’s van IFRS, namelijk ongeveer 2500 pagina’s. De IFRS hanteert veel bredere principes welke dus ook grotere raakvlakken hebben met de regels. Een van die principes is het hanteren van “fair value” als die objectief kan worden bepaald. 
3.1.2
Fair Value
`Fair value’ of de reële waarde is de waarde waar de activa minus passiva op gewaardeerd worden voor de overname. Na de overname is dit de eerste waarde van de overgenomen activa waar het bedrijf mee start. De reële waarde van de activa voor de overname is gelijk aan de historische kostprijs van de activa na overname voor het bedrijf wat de overname heeft gedaan. De historische kostprijs wordt vervolgens jaarlijks of indien noodzakelijk vaker getoetst of de waarde klopt met de waarde in het economisch verkeer. Deze toetsing, de impairment wordt in de volgende paragraaf nader toegelicht. Voordat de term Fair Value in beeld kwam werd er gebruik gemaakt van de historische kostprijs. Hierbij werd op een actief systematisch afgeschreven en was de markt niet bepalend voor de waarde van het actief zoals bij fair value accounting wel het geval is, door middel van afwaarderingen. Het verschil tussen de boekwaarde van een actief en de marktwaarde wordt ook wel “value gap” genoemd. 
Met fair value accounting wordt getracht de value gap te verkleinen door de boekwaarde van een actief dichter bij de beurswaarde te waarderen. Het hanteren van fair value accounting brengt echter problemen met zich mee. Ter Hoeven brengt de volgende definitie van de marktwaarde naar voren wat aansluit bij de betekenis van Fair value.
`De marktwaarde wordt gedefinieerd als het bedrag waarvoor een actief kan worden verhandeld of een passief kan worden afgewikkeld tussen ter zake goed geïnformeerde partijen die tot een transactie

bereid zijn en onafhankelijk van elkaar zijn.’

Uit de definitie van Ter Hoeven wordt uitgegaan van een waarde bij verkoop van een actief. Dit wordt ook wel de exit value genoemd. Bij fair value wordt bij de waardering uitgegaan van de exit value van een actief. Doordat jaarlijks of zelfs vaker de fair value getoetst wordt en de waarde wordt vergeleken met de exit value wordt er bij de waardering van uit gegaan dat het actief verkocht gaat worden op de korte termijn. Dit is vaak niet het geval. Het begrip `Going Concern’ wat uitgaat van continuïteit van een onderneming staat haaks op de exit value benadering van fair value accounting zoals ook wordt omschreven in het artikel van accountancynieuws waarin fair value wordt bekritiseerd:

`Een aantal schaduwzijden van ‘fair value’ in de jaarrekening is hiermee genoemd. De belangrijkste is dat haar benaming als fair value de indruk wekt dat het om waarde gaat die binnen het kader van een going concern relevant is. Dat is een belangrijke inconsistentie: exit value versus

continuïteit.’26
Fair value accounting zorgt ervoor dat op de korte termijn de waardering van de markt gevolgd wordt, met alle gevolgen van dien tijdens bijvoorbeeld de kredietcrisis wat in hoofdstuk 5 nader wordt toegelicht.

3.2
Impairment
Het testen van de goodwill op impairment, oftewel het testen op een bijzonder waardeverminderingverlies is niet eenvoudig. Jaarlijks moet er getest worden op impairment of zelfs frequenter als daar aanleiding toe is(IFRS 3.55) 
  In tegenstelling tot materiële posten waarvan de waarden vergeleken worden met de waarde in de markt, is dit niet het geval bij goodwill. Goodwill wordt gevormd door een combinatie van materiële en immateriële posten welke verbonden zijn in een bedrijf zoals blijkt uit het voorbeeld op pagina 28. Goodwill vormt het residu van waarde dat de andere posten op de balans genereren, maar niet aan deze posten toegerekend kan worden. Om te kijken naar de waarde van goodwill moet er eerst gekeken worden naar de waarden van de overige posten. Deze overige posten, zowel materieel als immaterieel vormen tezamen met het residu goodwill, een reporting unit, ook wel cash generating unit genoemd. Als de marktwaarde van de op zichzelf staande posten lager is dan de waarde van de cash generating unit in het bedrijf, dient het residu, dus de goodwill verlaagd te worden.
 Pas dan zal impairment plaatsvinden.  
Impairment testing wordt gedaan in twee stappen.                                                                                De eerste stap is het berekenen van de marktwaarde van de cash generating unit waartoe de overgenomen goodwill behoort. Als dit gedaan is wordt deze waarde vergeleken met de waarde van de cash generating unit in het bedrijf zelf. Alleen als de marktwaarde lager is dan de bedrijfswaarde wordt verdergegaan met de tweede stap. 
De tweede stap gaat  om de berekening van de hoogte van de goodwill impairment. Door de eerste stap kan de marktwaarde van goodwill worden afgeleid. Als de marktwaarde van de goodwill die past bij de cash generating unit lager is geworden dan het goodwillresidu in de bedrijfswaarde van de cash generating unit, moet het residu worden aangepast. 
Het verschil tussen de marktwaarde van de goodwill afgeleid uit de marktwaarde van de cash generating unit en het goodwillresidu uit de bedrijfswaarde van de cash generating unit is het impairmentverlies.  Dit wordt nader toegelicht met een voorbeeld.
	Bedrijfswaarde van de balans per 1/1/2009
Activa                                                                             Passiva

	Vaste activa

Fabriek

Machine

Immateriële activa
Klantenbestand

Goodwill

Vlottende activa
Totale waarde


	
€2500 000

€1000 000

€500 000

€700 000
€300 000


€5 000 000
	Eigen Vermogen

Korte termijnlening
Overige verplichtingen

Langer termijn lening

Totale waarde
	€ 2000 000
€500 000

€500 000

€2000 000

€5 000 000


	Marktwaarde van de balans per 31/12/2009

Activa                                                                             Passiva

	Vaste activa

Fabriek

Machine

Immateriële activa
Klantenbestand

Goodwill

Vlottende activa
Totale waarde


	
€2500 000
€1000 000
€500 000

€200 000
€300 000


€ 4500 000
	Eigen Vermogen

Korte termijnlening

Overige verplichtingen

Langer termijn lening

Totale waarde
	€ 1500 000
€500 000

€500 000

€2000 000

€4 500 000


Hier is een voorbeeld geschetst van een fictief bedrijf wat een ander bedrijf heeft overgenomen en hiervoor €700 000 goodwill heeft betaald.  Na een jaar wordt gekeken of er verschillen optreden tussen de bedrijfswaarde van de cash generating unit waar goodwill toe behoort en de marktwaarde van de cash generating unit. Stap één is hier reeds uitgevoerd. De marktwaarde van de kasstroomgenererende eenheid is per 31/12/2009 lager dan de bedrijfswaarde. Gekeken wordt naar de exit values van de cash generating unit waar goodwill toe behoort. De exit value oftewel de waarde bij verkoop is de marktwaarde. In de exposure draft van de IASB december 2002 staat het volgende vermeld over goodwill impairment:
` If the CGU’s carrying amount exceeds recoverable amount, the entity must determine whether the excess is due to impairment of goodwill or impairment of other assets.’

In het voorbeeld zijn de waarden van de overige activa binnen de cash generating unit waartoe de goodwill behoort onveranderd gebleven. Als de bedrijfswaarden wordt vergeleken met de marktwaarde is  het verschil in waarde ontstaan door een lagere waarde van goodwill. Nu duidelijk is dat de goodwill is verlaagd in waarde moet bekeken worden hoeveel de goodwill in waarde is gedaald. 

De volgende stap is het berekenen van de juiste waarde van  goodwill zodat de bedrijfswaarde van goodwill hierop aangepast kan worden. Hiervoor wordt de  Discounted Cashflow methode gehanteerd. Zoals eerder is vermeld is een juiste schatting van toekomstige winsten van belang voor de waardering van goodwill. Om tot de vrije kasstromen te komen moet rekening gehouden worden met het verwachte verloop van de operationele kosten zoals salarissen, mogelijke investeringen die vaker nodig zijn naarmate de onderneming groeit  en verandering in working capital, zoals grotere voorraden die aanwezig moeten zijn door de stijgende afname in de toekomst.  Na al deze factoren te hebben verwerkt ontstaan de vrije toekomstige kasstromen welke nog contant gemaakt moeten worden tegen een rentevoet. Om deze rentevoet te kunnen bepalen wordt gebruik gemaakt van de weighted average cost of capital(WACC). Vertaald de gemiddelde vermogenskostenvoet. 
Door een formule worden de kosten van zowel vreemd als eigen vermogen verhoudingsgewijs meegenomen in de berekening. In het voorbeeld 40% eigen vermogen en 60% vreemd vermogen. Vervolgens worden er een aantal subjectieve elementen toegevoegd aan de formule, waaronder de Risk-Free Rate  Dit is het percentage rendement wat los staat van de risico’s binnen het bedrijf. De Equity Market Risk Premium. Deze factor geeft aan wat de investeerders aan percentage terugverwachten boven de Risk-Free Rate ter compensatie van het geleden risico door het geld van de investeerders aan het bedrijf af staan. Als laatste de Beta, welke aangeeft hoe sterk het bedrijf met de markt meebeweegt. Een bèta van 1 betekent dat het bedrijf precies de markt volgt. 
Subjectiviteit is in verschillende elementen aanwezig bij het bepalen van de vrije kasstromen en ook bij het bepalen van de WACC die gebruikt wordt om de contante waarde te bepalen van de vrije kasstromen. In het voorbeeld is na het hanteren van de discounted cashflow methode de goodwill gewaardeerd op €200 000. De bedrijfswaarde van goodwill moet worden verlaagd naar de nieuw bepaalde waarde.                                                                                                                                                          In het voorbeeld resulteert dit tot een impairment afboeking ter waarde van €500 000. Ondanks de subjectiviteit wordt op deze manier zeker gezorgd voor een meer waarheidsgetrouw beeld van de waarde van goodwill. Alle belangrijke factoren die de toekomstige winsten van een bedrijf kunnen aantasten worden meegenomen in de berekening om een waarde te bepalen die zo waarheidsgetrouw mogelijk in de boeken komt te staan.
3.3
Conclusie                                                            
In dit hoofdstuk is duidelijk geworden hoe  IFRS tot stand is gekomen en de manier waarop goodwill wordt gewaardeerd. Door het toepassen van impairment wordt bij alle balansposten, dus ook bij goodwill een reële waarde gevonden welke gekeken naar de huidige marktwaarde, zal worden aangepast. Hierdoor ontstaat bij goodwill een juiste waarde op de balans. Een juiste waardering van balansposten als goodwill zorgt voor een beter beeld op de cijfers van een bedrijf voor belanghebbenden zoals investeerders. Dit is uiteindelijk waar een accountant naar streeft. In het volgende hoofdstuk zal verder uitgewerkt worden dat er zowel nadelen als voordelen kleven aan de impairment benadering onder de IFRS in vergelijking tot het systematisch afschrijven op basis van de RJ. 
4. Schoksgewijs afboeken van goodwill door middel van impairment op basis van IFRS of systematisch afschrijven van goodwill op basis van de RJ
Nu zowel afschrijven van geactiveerde goodwill volgens de richtlijnen van de jaarverslaggeving is behandeld alsmede de `impairment only’ benadering van goodwill op basis van de IFRS, wordt  in dit hoofdstuk een aantal argumenten voor en tegen deze twee benaderingen opgesomd. 
4.1
De Richtlijnen van de Jaarverslaggeving: systematisch afschrijven
De systematische afschrijving van geactiveerde goodwill op basis van de RJ, waar niet-beursgenoteerde bedrijven nog voor kunnen kiezen bevat  zowel sterke als zwakke elementen welke nader worden toegelicht.
4.1.1
Argumenten voor systematisch afschrijven
Het belangrijkste argument waarom gekochte goodwill moet worden afgeschreven is reeds behandeld, namelijk de transformatie van gekochte goodwill naar zelfgecreëerde goodwill. Dit sluit aan op een uitspraak van de Hoge Raad:
Hoge Raad 2 maart 1927, B 4020

`dat die op een bepaald oogenblik bestaande goodwill door het gebruik vermindert, daar toch in het bijzonder relaties plegen te verdwijnen en de oorspronkelijke organisatie in beteekenis pleegt te verminderen, weshalve op die goodwill, naar het voorschrift van art. 10, lid 2, der wet op de inkomstenbelasting mag worden afgeschreven’ `dat wel is waar de oude relatie en de oude organisatie veelal door nieuwe worden vervangen, maar dit is de door het aanwenden van moeite en kosten geleidelijke vorming van een nieuwe goodwill, welke het te gronde gaan der oude niet wegneemt.
Deze uitspraak biedt een  duidelijke  splitsing tussen oude goodwill welke is aangekocht, en nieuwe goodwill, welke zelf wordt gecreëerd.  
Zonder afschrijven zou deze splitsing weg kunnen vallen. De verandering van oude relaties welke door nieuwe worden vervangen neemt niet weg dat de oude, gekochte goodwill niet in waarde daalt. Meerdere argumenten voor afschrijven zijn tevens nadelen van de behandeling van goodwill op basis van de IFRS.
4.1.2
Argumenten tegen afschrijven
Het eerste argument tegen afschrijven van geactiveerde goodwill is de onduidelijkheid over de levensduur op basis waarvan wordt afgeschreven. Het resultaat wordt verlaagd met de jaarlijkse goodwillwaardedaling. Dit zorgt voor een verlaging van de winst voor meerdere jaren. Onduidelijkheid bestaat over de afschrijvingstermijn. Hoelang  vloeien de economische voordelen van het vorige bedrijf nog door? En In welke mate stromen de economische voordelen nog door?   Volgens Martin Hoogendoorn is dit op geen enkele wijze goed te meten
 vaak wordt de lineaire afschrijvingsmethode gehanteerd bij gebrek aan informatie over het verwachte verloop van de economische voordelen. De mogelijkheid bestaat dat vijftig procent van de economische voordelen de eerste drie jaar vrijkomen, of dat  marktontwikkelingen er op een bepaald moment voor zorgen dat er helemaal geen winsten meer gecreëerd worden door activiteiten van het overgenomen bedrijf. 
4.1.3
Conclusie
Al eerder werd toegelicht dat het activeren en afschrijven een meer waarheidsgetrouw beeld geeft dan de andere twee methoden op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving, namelijk ineens ten laste van het eigen vermogen brengen of ineens geheel ten laste brengen van het resultaat. Als op zichzelf gekeken wordt naar de methode van het activeren en afschrijven van goodwill zijn er wel onduidelijkheden die naar voren komen, zoals de economische levensduur van goodwill en het niet duidelijk kunnen meten van de afschrijvingstermijn van goodwill.
4.2
De IFRS:  schoksgewijze waardevermindering
Het tweede deel van dit hoofdstuk zal zich richten op de argumentatie zowel voor als tegen de toepassing van de` impairment only’ benadering van goodwill op basis van de IFRS.
4.2.1
Argumenten voor de impairment only benadering
De impairment only benadering onder de IFRS doorbreekt het probleem waar het systematische afschrijven mee kampt. De lineaire afschrijving op goodwill laat geen juiste waarde zien van de goodwill zoals dit onder de IFRS gebeurt. Goodwill waarheidsgetrouw waarderen is niet mogelijk bij lineaire systematische afschrijving op goodwill. De economie en daarmee de markt werkt ook niet lineair en zeker niet systematisch. De impairment only benadering laat een meer waarheidsgetrouw beeld zien van het verloop van goodwill op de balans dan op basis van de RJ.  
4.2.2
Argumenten tegen de impairment only benadering 
 Ondanks dat de impairment benadering op basis van de IFRS een beter beeld laat zien van goodwill en de waarde die hier bij past gedurende de tijd dat er nog economische voordelen van het bedrijf terugvloeien, komen er ook mindere elementen aan het licht bij deze methode. Als de hoogte van goodwill met behulp van impairment toetsing wordt bepaald,  kan dit tot grote impairment afboekingen leiden in tijden van economische crisis. Deze impairments creëren eigenlijk een versterkt negatief beeld van de rentabiliteit van een onderneming. Als het al slecht gaat met een onderneming, wordt het juist dan getroffen door impairment. Het resultaat wordt dan tweemaal zo sterk belast. Het gevolg hiervan is de grote volatiliteit in het resultaat. De volatiliteit in het resultaat is op zichzelf geen negatief element vanuit de optiek van het getrouwe beeld, mits er objectieve maatstaven voor handen zijn om de impairment te bepalen. Het gevolg van de volatiliteit in het resultaat kan zorgen voor problemen bij beleggers en aandeelhouders van de onderneming. Een grote volatiliteit in het resultaat betekent meer risico en minder interesse van beleggers. Het mogelijk verliezen van interesse van aandeelhouders en beleggers kan  gezien worden als nadeel van de impairment only benadering op basis van IFRS. Daarnaast speelt subjectiviteit een grote rol bij impairment en  de toepassing van de discounted cashflow methode waarin veel subjectieve elementen worden verwerkt om tot een juiste waarde te komen van toekomstige winsten om hiermee de hoogte van goodwill te kunnen bepalen.
4.2.3
Conclusie
De impairment only benadering op basis van de IFRS zorgt, in tegenstelling tot het systematisch afschrijven op goodwill op basis van de RJ, voor een betere benadering van de tussentijdse waarde van goodwill op de balans. Impairment toetsen zorgen wel voor veel subjectiviteit. Subjectiviteit bij de waardering van de goodwill zelf, als ook bij de hoogte van de impairment afboekingen op goodwill waarop jaarlijks moet worden gecontroleerd. Subjectiviteit op zichzelf blijft altijd een belangrijk issue. De vraag is niet of subjectiviteit los te koppelen valt van dit vraagstuk, maar juist hoe de subjectiviteit zoveel mogelijk vermeden kan worden met behulp van de toepassing van methoden voor waardebepaling en zo goed mogelijk gebruikmaken van alle beschikbare informatie.
4.3
De invloed op bedrijven  bij toepassing van IFRS 

Vanaf 1 januari 2005 is het bij beursgenoteerde bedrijven verplicht de geconsolideerde jaarrekening op te stellen volgens IFRS. Vanaf dat moment moest er  verplicht overgeschakeld worden naar een systeem waarbij afschrijven op goodwill niet meer was toegestaan. Bedrijven zelf zijn niet erg optimistisch over de internationale standaarden. De redenen hiervoor staan in de volgende grafiek.


4.4
Conclusie
De voorgeschreven methoden van zowel IFRS als de RJ hebben bij de behandeling van goodwill  op de balans positieve en negatieve elementen. De IFRS laat een meer waarheidsgetrouw beeld zien van goodwill op de balans wat zorgt voor een betere vergelijkbaarheid met andere  ondernemingen.  Als er afgewaardeerd moet worden, gebeurt  dit vaak als het al slecht gaat met de markt en het bedrijf zelf.                                                                            Deze dubbele slag kan niet elk bedrijf aan. In het volgende hoofdstuk kom de economische crisis aan bod, waar dit probleem in wordt verwerkt. 
5. Goodwill in tijden van de kredietcrisis
In dit hoofdstuk zal duidelijk worden dat de keuze voor IFRS indirect gevolgen heeft gehad voor de economische situatie tijdens de kredietcrisis. Te beginnen met een korte inleiding van het ontstaan van de huidige situatie, gevolgd door de rol die goodwill hierin speelt. Tot slot nog een praktijkvoorbeeld waarin het verband tussen de economische situatie en de verwerking van goodwill duidelijk zichtbaar is.
5.1
De woningmarkt in de Verenigde Staten
Om de oorzaak van de kredietcrisis te vinden moet er teruggegaan worden naar het jaar 2001. De Amerikaanse overheid verwachtte door de aanslagen van 11 september een economische crisis. Om eventuele gevolgen door de crisis  voor te zijn werd de officiële rente verlaagd. Hierdoor werden leningen en hypotheken welke een rente hanteren die verband houdt met de officiële rente ineens goedkoper. Daarnaast waren er ook nieuwe hypotheekovereenkomsten ontwikkeld doordat de regels versoepeld werden over het afgeven van hypotheken. De regels werden zelfs dusdanig versoepeld dat vanaf 2002 zelfs aan mensen hypotheken werden verstrekt waarvan van te voren duidelijk was dat ze de hypotheek op de lange termijn nooit konden bekostigen. 
Het gevolg was dat de vraag naar huizen enorm steeg. Dit verhoogde de prijzen van de huizen opnieuw. Het risico wat de banken liepen van het niet kunnen teruginnen van hypotheken van huiseigenaren werd teniet gedaan door de enorm stijgende huizenprijzen. Bij verkoop van de hogere prijs van een huis stroomde veel inkomsten naar de banken.  Hierdoor durfde de banken ook hypotheken te verstrekken ruim boven de waarde van het onderpand.

 Op het moment dat de hypotheekrente bij de nieuwe hypotheekovereenkomsten na een korte periode van 3 tot 5 jaar van vast naar variabel veranderde waren  de huizenprijzen enorm hoog. Doordat vele hypotheekovereenkomsten de eerste jaren nog een vast percentage hanteerden was het gevaar nog niet zichtbaar. 
Doordat  de officiële rente weer omhoog was gezet en de vaste hypotheekrente veranderde naar een variabele welke met de officiële rente mee steeg, werden de maandlasten van huizenbezitters exponentieel verhoogd. Het gevolg hiervan was dat de vraag naar hypotheken enorm afnam. De banken hadden al wel grote hoeveelheden vreemd vermogen aangetrokken om deze hypothekenstrategie te kunnen financieren. Door de dalende vraag waren banken genoodzaakt om hun hypotheekbranche fors in te krimpen.  Het gevolg hiervan was dat de verhouding tussen eigen vermogen en vreemd vermogen van financiële instellingen, welke al scheefgetrokken waren door de financiering van de te verstrekken hypotheken, nog verder verslechterden. De verslechterde solvabiliteit,  wat de verhouding vreemd vermogen tot eigen vermogen aangeeft en tevens een beeld geeft in hoeverre een onderneming aan zijn schulden van vreemd vermogensverschaffers kan voldoen was een slecht teken naar belanghebbenden toe. Een verslechterde solvabiliteit betekent dat de  financiële gezondheid van een onderneming achteruit is gegaan. Door de vele connecties van banken werd dit probleem niet alleen duidelijk in de Verenigde Staten maar in alle delen van de wereld. Langzaam begon het vertrouwen van de consument in de banken af te nemen. De dalende vraag leidde tot dalende resultaten bij de banken. De toekomstverwachtingen waren niet meer zoals  de banken een jaar voor de kredietcrisis hadden verwacht.

5.2
Impairment van goodwill
Zoals eerder vermeld moet goodwill jaarlijks op waarde getest worden bij beursgenoteerde bedrijven. Bij een eventuele waardedaling van goodwill zal dit ten laste van de winst gebracht worden. De verwachtingen zijn niet positief, zo blijkt uit een  bericht uit het Financieel Dagblad waarin de hoogte van de totale goodwill impairments  als gevolg van de kredietcrisis ter discussie wordt gelegd.
‘Eind september stond de teller al op zo'n euro 30 mrd voor de 25 AEX-bedrijven tezamen. Dat komt overeen met ruim een tiende van hun gezamenlijke eigen vermogen. Met de niet aflatende koersdalingen sindsdien loopt de teller al gauw richting euro 80 mrd, zo heeft Duff & Phelps berekend. Bedrijven als TomTom en AkzoNobel horen in deze categorie thuis.’

Het gevolg van een dusdanig grote afboeking in de goodwill versterkt hiermee enorm de negatieve stroom waar bedrijven nog moeilijker uit kunnen komen. Bij veel bedrijven waren nog geen afboekingen gedaan, daar de toekomst voor de kredietcrisis nog gunstig was. Stel dat er op de goodwill afgeschreven wordt. Dan had de waarde van goodwill niet zo hoog gelegen als onder impairment only.. Het bijzondere waardeverminderingsverlies wat misschien naast het afschrijven afgeboekt moet worden is een veel lager bedrag zijn dan de verwachtingen die in het bericht uit het Financieel Dagblad worden geschetst. De keuze voor de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving boven de keuze van de IFRS met betrekking tot de waardering van goodwill zou de kredietcrisis in mindere mate verergeren.
5.3
TomTom en Goodwill
Een van de marktleiders van  GPS-navigatie systemen, is het Nederlandse bedrijf TomTom. Dit bedrijf besloot in 2007 een bod uit te brengen op Teleatlas, een bedrijf dat zich specialiseert in geografische databanken. Als TomTom zowel zelf kaarten tot zijn beschikking heeft binnen de onderneming en deze niet hoeft te kopen kan dit tot kostenbesparing leiden. Tomtom bracht een bod uit van 2,9 miljard, waarmee de aandeelhouders van Teleatlas akkoord gingen. 
De reden voor de hoogte van het bod voor Teleatlas was mede de oorzaak van een bod van Garmin, de grootste concurrent van Tomtom van 2,3 miljard.

 Bijna 2 miljard is onder goodwill geplaatst van de 2,9 miljard.
 de verwachtingen van toekomstige winsten waren eind 2008 gekelderd en volgens de beurswaarde  op zondag  15 februari 2009
 was de waarde van Teleatlas nog maar 200 tot 300 miljoen. In het vierde kwartaal heeft Tomtom een verlies geleden van 989 miljoen euro. De voornaamste reden hiervoor was de impairment afboeking op goodwill ter waarde van 1,047,776,000 euro
. Zonder de impairment had het bedrijf ruim 16 miljoen winst gemaakt.
5.4
Conclusie
De woningmarkt en de hierop aangepaste nieuwe hypotheekvormen samen met de verlaging van de officiële rente kan gezien worden als de echte oorzaak van de kredietcrisis. Als gevolg hiervan zakte het vertrouwen in financiële instellingen. De impairment afboekingen die bedrijven zoals TomTom hebben aangetast waren noodzakelijk om de waardering van goodwill waarheidsgetrouw te waarderen. Het voordeel is het verdwijnen van de tikkende tijdbom in het bedrijf, het nadeel is de volatiliteit die gepaard gaat met de afboekingen wat onzekerheid brengt voor beleggers en aandeelhouders. Als het systeem van systematisch afschrijven op goodwill nog werd gehanteerd zoals op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving wordt gedaan, zou de versterking van de kredietcrisis niet zo erg zijn geweest als op basis van de IFRS.
6. Samenvatting en conclusie
Door de verwerkingswijzen van goodwill zowel op basis van de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving als op basis van de IFRS te vergelijken is getracht een beeld te scheppen van de positieve en negatieve elementen welke beide methoden bevatten.  De twee methoden van de richtlijnen in de jaarverslaggeving waarbij goodwill in één keer afgeboekt wordt van of het eigen vermogen of de verlies- en winstrekening zorgen niet voor een waarheidsgetrouw beeld. Ook komt het inzichtsvereiste niet naar voren.

De methode waar de RJ de voorkeur voor geeft: het activeren van goodwill en vervolgens systematisch  afschrijven is vergeleken met de nieuwe International Financial Reporting Standards. Bij de IFRS mag niet worden afgeschreven op goodwill.  Goodwill moet door middel van jaarlijkse controles op waardeschatting naar beneden worden bijgesteld naar de fair value. Deze impairment tests bevatten echter, net als het systematisch afschrijven op goodwill ook nadelen. Het systematisch afschrijven van goodwill, wordt voornamelijk gedaan om de transformatie van gekochte goodwill naar zelfgecreëerde goodwill weer te geven. Gekochte goodwill mag wel geactiveerd worden vanwege de duidelijkheid over de hoogte ervan, welke is af te leiden uit het verschil tussen de prijs die betaald wordt en de reële waarde van de activa en passiva van het bedrijf. Doordat de waarde van zelfgecreëerde goodwill niet duidelijk bepaald kan worden mag zelfgecreëerde goodwill niet worden geactiveerd.  Door de hantering van de IFRS zal als er geen waardedaling plaatsvindt, er  geen impairment afboeking plaatsvinden. De hoogte van goodwill blijft onveranderd. Na verloop van tijd staat er dan wel zelfgecreëerde goodwill op de balans. 
Een ander nadeel is de subjectiviteit van een aantal elementen bij de hantering van impairment only. Bij gebruik van de Discounted cashflow methode spelen veel subjectieve elementen een rol. bij het bepalen van de hoogte van de vrije kasstromen moet gekeken worden naar de toekomstige winst en opbrengst, de toekomstige operationele kosten en andere investeringen. Daarna moeten de subjectieve bepaalde vrije kasstromen worden verdisconteerd naar de contante waarde om de juiste waarde te bepalen van goodwill. Om de juiste disconteringsvoet te gebruiken wordt gebruik gemaakt van de weighted average cost of capital. Hierbij worden ook schattingen gemaakt die de subjectiviteit vergroten.
De volatiliteit in het winstcijfer wat door impairment afboekingen ontstaat kan bedrijven in de problemen brengen. De angst voor het grotere risico voor aandeelhouders en beleggers door de volatiliteit in het resultaat kan zorgen voor minder interesse in een onderneming. Dit kan ongunstig zijn voor een onderneming. Het feit dat een afboeking op goodwill door middel van impairment juist gebeurt op het moment dat de markt al genoeg drukt op de prestaties van een onderneming zorgt voor een extra zorg voor ondernemers.         
 TomTom laat na de acquisitie van Teleatlas duidelijk de volatiliteit zien door de grote impairmentlast die genomen moet worden. De behandeling van goodwill  met de `impairment only’ benadering op basis van de IFRS kan de economische situatie in tijde van de kredietcrisis verslechteren, wat in mindere mate het geval zou zijn als er nog zou worden afgeschreven op geactiveerde goodwill.
 IFRS laat een waarheidsgetrouw beeld zien van de waarde van goodwill in de geconsolideerde jaarrekening van ondernemingen. Dit kan niet gezegd worden van de behandeling van goodwill op basis van de RJ waarbij wordt afgeschreven op de geactiveerde goodwill. Regels voor externe verslaggeving zijn gemaakt om met behulp van de jaarrekening een zo goed mogelijk beeld te scheppen van een onderneming. Ondanks de subjectiviteit  geschiedt de bepaling van de waarde van goodwill met behulp van impairment testing op basis van IFRS het meest waarheidsgetrouw. 
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Argumenten voor de IFRS welke reeds eerder behandeld zijn, zoals de toename van consistentie en het in staat zijn om posten beter te waarderen ten opzichte van de methode onder de Richtlijnen van de Jaarverslaggeving alsmede het kunnen uitvoeren van vergelijkingen van jaarverslagen staan  hier genoemd.


Bedrijven zelf vinden de voordelen van toepassing van IFRS in het algemeen niet genoeg compensatie voor de nadelen. Vooral de laatste drie nadelen, waarin de IFRS als te moeilijk en complex wordt beschouwd en de tijd en kosten die erbij gepaard gaan om een dergelijk nieuw boekhoudsysteem  in te voeren wegen zwaar voor de bedrijven volgens het onderzoek van PricewaterhouseCoopers. Deze cijfers zijn van 2006. De verplichte toepassing is hier nog maar één jaar van toepassing. Argumenten als het onder de knie krijgen van de nieuwe standaarden en de training/her(scholing) van   personeel zal na verloop van tijd geen rol meer spelen. In het eerste jaar van gewenning is duidelijk dat bedrijven er nog weinig voordelen in zien. Als we gaan kijken naar de tabel rechts  wordt de verandering in de gerapporteerde winst weergegeven door het veranderen van NL-GAAP naar de IFRS.31 Duidelijk is dat IFRS 3 business combinations, waar de behandeling van goodwill in is verwerkt veel effect heeft. Vooral bij de grotere effecten boven de 16% staat IFRS 3 vaak als de standaard met het grootste effect genoteerd.                                                                    
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