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Abstract
Met de komst van International Financial Reporting Standard (IFRS) 3 wijkt de internationale wet- en regelgeving met betrekking tot de waardering van goodwill in de jaarrekening af van de nationale wet- en regelgeving. In deze scriptie is onderzocht wat de gevolgen zijn van de nieuwe regelgeving met betrekking tot de waardering van goodwill voor de verstrekkers van de jaarrekening van beursgenoteerde ondernemingen. 

Om hier een antwoord op te kunnen geven, is allereerst onderzocht hoe goodwill ontstaat en hoe de omvang van goodwill kan worden bepaald. Hieruit is gebleken dat goodwill ontstaat wanneer een onderneming in staat is winsten te creëren die uitstijgen boven een normaal rendement op het geïnvesteerde vermogen en boven een normale beloning voor de arbeid van de ondernemer. In dat geval is de waarde van de onderneming hoger dan het eigen vermogen op de balans. Het verschil wordt aangeduid met goodwill.

IFRS 3 stelt de goodwill gelijk aan het verschil tussen de waarde van de onderneming en de reële waarde van alle identificeerbare activa en passiva. IFRS en de Richtlijnen van de Raad voor de Jaarverslaggeving bieden daartoe handreikingen om de reële waarde van balansposten te bepalen. 

Twee methoden om de waarde van de onderneming te schatten zijn: de discounted cash flow-methode en de multiples methode. De discounted cash flow-methode berekent de contante waarde van verwachte toekomstige kasstromen uit de onderneming. De multiples methode berekent performance ratio’s van vergelijkbare ondernemingen en past het gemiddelde toe op de te waarderen onderneming. 

Vervolgens is gekeken hoe goodwill in de jaarrekening dient te worden verwerkt volgens de huidige regelgeving. Titel 9 Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek kent drie methoden om goodwill te verwerken in de jaarrekening:

1. In één keer ten laste van het eigen vermogen brengen;

2. In één keer ten laste van de resultatenrekening brengen;

3. Activeren met afschrijving over de verwachte levensduur.

Onder IFRS 3 moet jaarlijks, of vaker indien daar aanwijzingen voor zijn, een impairment test worden uitgevoerd om de waarde van de goodwill te bepalen. De toepassing van IFRS is sinds 1 januari 2005 verplicht voor de geconsolideerde jaarrekening van Europese beursgenoteerde ondernemingen. 

Bij de impairment test wordt op het niveau van een kasstroomgenererende eenheid waaraan goodwill is toe te rekenen, de boekwaarde van de activa vergeleken met de realiseerbare waarde. Indien de realiseerbare waarde lager is dan de boekwaarde, zal het verschil afgeboekt moeten worden op de boekwaarde. 

Hierna kan worden ingegaan op de gevolgen van het waarderen van goodwill op basis van impairment voor de verstrekkers van de jaarrekening. Doordat goodwill op basis van een impairment test wordt gewaardeerd tegen de realiseerbare waarde, krijgt de onderneming meer inzicht in de marktwaarde van de goodwill. Daarentegen kost de uitvoering van de impairment test een onderneming meer tijd en geld dan andere waarderingsmethoden. 


In vergelijking met een vaste afschrijving per jaar verhoogt de impairment test de volatiliteit van het bedrijfsresultaat, omdat het aantal afwaarderingen per jaar en de omvang van de afwaarderingen kan variëren. De verhoogde volatiliteit van het bedrijfsresultaat kan aanzetten tot het toepassen van earnings management. 

De impairment test heeft daarnaast een remmende werking op het aantal overnames dat plaatsvindt. Doordat ondernemingen meer inzicht moeten bieden in de verkrijgingsprijs en eventuele afwaarderingen, zijn verliesgevende acquisities namelijk direct zichtbaar. 


Tenslotte is besproken welke maatregelen ondernemingen kunnen treffen om het risico van earnings management te verminderen. Het risico van earnings management kan worden verminderd door een bedrijfscultuur te creëren waarin het toepassen van earnings management niet wordt toegestaan. Uit onderzoek, uitgevoerd door Jan Bouwens, is namelijk gebleken dat de bereidheid tot het toepassen van earnings management meer afhangt van de cultuur binnen de onderneming dan van persoonlijke kenmerken van de controller. 

Ten tweede kan een onderneming richtlijnen opstellen met betrekking tot de uitvoering van de impairment test, waardoor meerdere personen en/of organen worden betrokken bij het proces en managers meer verantwoording moeten afleggen over de keuzes die zij maken tijdens het proces. 
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1. Inleiding

Er zijn diverse methodes om goodwill te verwerken in de jaarrekening. De meest toegepaste methode is het activeren van goodwill en hierop systematisch afschrijven. Sinds de invoering van International Financial Reporting Standards (IFRS) 3 mogen Europese beursgenoteerde ondernemingen niet langer systematisch afschrijven op betaalde goodwill, maar moet jaarlijks (eventueel vaker) een impairment test worden uitgevoerd. Dit heeft gevolgen voor onder anderen de verstrekkers van de jaarrekening en voor de gebruikers van de jaarrekening. Het beoogde doel is dat de gebruikers van de jaarrekening meer inzicht krijgen in de marktwaarde van goodwill en eventuele afwaarderingen op goodwill, die direct zichtbaar zullen zijn in de jaarrekening. Deze afwaarderingen op goodwill hebben een negatief effect op het resultaat van de onderneming, waardoor managers (de verstrekkers van informatie) verleid kunnen worden tot het beïnvloeden van de uitkomsten van de impairment test en daarmee het resultaat (earnings management). In deze scriptie zal aandacht worden besteed aan de gevolgen voor de verstrekkers van de jaarrekening.

1.1 Probleemstelling

De probleemstelling die ik wil gaan onderzoeken luidt daarom als volgt:

Wat zijn de gevolgen van de nieuwe regelgeving met betrekking tot de waardering van goodwill voor de verstrekkers van de jaarrekening van beursgenoteerde ondernemingen?

Met de nieuwe regelgeving wordt bedoeld IFRS 3, die vanaf het boekjaar 2005 de waardering van goodwill op basis van impairment verplicht stelt voor de geconsolideerde jaarrekening van Europese beursgenoteerde ondernemingen.

Om de probleemstelling te kunnen beantwoorden, zijn vier deelvragen geformuleerd:

· Hoe ontstaat goodwill en hoe wordt de omvang van de goodwill bepaald?

· Hoe moet goodwill in de jaarrekening worden verwerkt volgens de huidige regelgeving?

· Welke gevolgen heeft het waarderen van goodwill op basis van impairment voor de verstrekkers van de jaarrekening?
· Wat kan er gedaan worden om het risico van earnings management te verminderen? 
De methode die wordt gebruikt om de deelvragen en daarmee ook de hoofdvraag te beantwoorden, is een literatuuronderzoek. Dit literatuuronderzoek zal bestaan uit het bestuderen van relevante artikelen en boeken. De beperking van dit onderzoek is dat het geen empirische component heeft, waardoor niet wordt getoetst of de gevolgen die voortkomen uit de theorie ook daadwerkelijk in de praktijk voorkomen. 

1.2 Structuur

Na deze inleiding zal in het volgende hoofdstuk aandacht worden besteed aan het begrip goodwill, het ontstaan van goodwill en de wijze waarop de omvang kan worden bepaald. In hoofdstuk 3 zal vervolgens de verwerking van goodwill in de jaarrekening volgens nationale wet- en regelgeving en volgens IFRS aan bod komen. Er wordt dieper ingegaan op de drie verwerkingsmethoden van goodwill die door de Nederlandse wet worden toegestaan en de impairment test die IFRS voorschrijft. Nadat bekend is geworden welke methode eerst werd gehanteerd en welke methode nu moet worden toegepast, wordt in hoofdstuk 4 ingegaan op de gevolgen van de verplichte toepassing van de impairment test voor de verstrekkers van de jaarrekening. De Positive Accounting Theory zal hier als theorie worden gebruikt bij het begrip earnings management. Hoofdstuk 5 richt zich op de maatregelen die door de onderneming kunnen worden getroffen om het risico van earnings management te verminderen. Tenslotte zal, met behulp van de antwoorden op de deelvragen, een antwoord op de hoofdvraag van deze scriptie worden gegeven in hoofdstuk 6. 

2. Het begrip goodwill

In dit hoofdstuk zal de eerste deelvraag worden beantwoord: Hoe ontstaat goodwill en hoe wordt de omvang van de goodwill bepaald?

2.1 Definitie van goodwill

Er bestaan diverse definities van goodwill. Een tweetal zal worden besproken. De eerste definitie omschrijft goodwill als:

De contante waarde van de toekomstige overwinsten van de onderneming
.  
Deze definitie maakt onderscheid tussen normale winsten en overwinsten. De overwinst moet worden beschouwd als de winst die wordt gemaakt boven een normaal rendement op het geïnvesteerde vermogen en boven een normale beloning voor de arbeid van de ondernemer
. De ondernemer heeft vermogen geïnvesteerd in zijn onderneming. Zou hij dat niet hebben gedaan, dan zou hij het geld op een spaarrekening kunnen zetten. Een normaal rendement is dan bijvoorbeeld de rente die betaald wordt op een spaardeposito van vijf jaar of langer. Een normale beloning voor de arbeid van de ondernemer is bijvoorbeeld het loon dat hij zou verdienen als hij als bedrijfsleider bij een concurrent zou werken. 

Vervolgens worden deze geschatte toekomstige overwinsten met behulp van een rentevoet contant gemaakt om de waarde van de overwinsten op een bepaald moment te berekenen. Dat is dan gelijk aan de waarde van de goodwill. 

Om aan de hand van deze definitie de omvang van de goodwill te bepalen, is het noodzakelijk een onderscheid te maken tussen normale winsten en overwinsten. In de praktijk zal dit onderscheid echter lastig te maken zijn. 

De tweede definitie van goodwill die hier besproken wordt, omschrijft goodwill als:

Het verschil tussen de waarde van de onderneming en de reële waarde van alle identificeerbare activa (exclusief geactiveerde goodwill) en verplichtingen (zoals crediteuren en bankkrediet)
. 

Deze definitie vereist enige toelichting. De waarde van de onderneming kan volgens Böhmer gelijk worden gesteld aan de prijs die tot stand komt bij de verkoop van de aandelen van de onderneming. Simpelweg kan worden gezegd dat het verschil tussen het eigen vermogen op de balans en de verkrijgingsprijs gelijk is aan de goodwill. Het eigen vermogen op de balans is namelijk het verschil tussen de op de balans opgenomen activa en eventuele verplichtingen. 

Er dient echter nog rekening te worden gehouden met de volgende zaken:

- Op de balans kan een bedrag aan geactiveerde goodwill zijn opgenomen. Dit verhoogt het eigen vermogen op de balans. Deze geactiveerde goodwill betreft gekochte goodwill met betrekking tot een of meer overgenomen ondernemingen
. Deze geactiveerde goodwill moet in mindering worden gebracht op het eigen vermogen.

- Het kan zijn dat niet alle identificeerbare activa op de balans zijn opgenomen. Deze niet op de balans voorkomende identificeerbare activa moeten alsnog worden verwerkt. Voorbeelden hiervan zijn bepaalde individueel te verhandelen immateriële vaste activa, zoals merknamen, patenten en octrooien. Deze horen op zichzelf niet tot de goodwill, maar kunnen een belangrijke rol spelen bij de overname.

- Activa en verplichtingen op de balans kunnen verschillend gewaardeerd zijn. Zo kunnen materiële vaste activa gewaardeerd zijn tegen aanschafprijs minus afschrijvingen of tegen reële waarde. Dit heeft invloed op het eigen vermogen. De definitie bepaalt dat uitgegaan moet worden van de reële waarde. 

De bepaling van de waarde van de onderneming en de reële waarde van de activa en passiva komen terug in paragraaf 2.3. 

2.2 Soorten goodwill 

Voordat wordt ingegaan op de bepaling van de omvang van de goodwill is het belangrijk om een onderscheid te maken in zelfgecreëerde goodwill en gekochte goodwill.

2.2.1 Zelfgecreëerde goodwill

Zelfgecreëerde goodwill ontstaat in de loop der tijd wanneer een onderneming succesvol haar activiteiten uitvoert en daarbij waarde creëert boven het eigen vermogen op de balans.  Het gaat dus om meerwaarde die door de onderneming zelf is gecreëerd. Intern gegenereerde goodwill mag echter niet worden geactiveerd volgens IFRS en de Richtlijnen voor de jaarverslaggeving
. De reden hiervoor is dat zelfgecreëerde goodwill lastig te identificeren is en de omvang niet betrouwbaar kan worden vastgesteld. 

2.2.2 Gekochte goodwill

Als een onderneming besluit aandelen te kopen van een andere onderneming betaalt zij ook een bedrag voor de eventueel aanwezige goodwill in die onderneming. Dit extra bedrag wordt betaald voor activa die niet op de balans zijn opgenomen, maar wel toekomstige inkomsten zullen genereren. Hierbij kan gedacht worden aan de aanwezige kennis bij het personeel, de aanwezige klantenkring van de onderneming en de beschikking over inkoopkanalen en/of afzetkanalen die voor de kopende partij onbekend zijn. Voor de kopende partij is sprake van gekochte goodwill. De verkopende partij beschikt over zelfgecreëerde goodwill.

Gekochte goodwill dient wel te worden geactiveerd in tegenstelling tot zelfgecreëerde goodwill. Doordat bij de overname een verkrijgingsprijs tot stand komt, is de omvang van de gekochte goodwill betrouwbaar vast te stellen. IFRS 3 schrijft de fair value methode voor. Dit betekent dat alle activa en passiva gewaardeerd moeten worden tegen reële waarde en dat de omvang van de goodwill gelijk is aan het verschil tussen de verkrijgingsprijs en de berekende waarde van de activa en passiva. Dit komt overeen met de tweede definitie van goodwill die is besproken. 

Er kan zowel een hogere als een lagere verkrijgingsprijs worden betaald in vergelijking met de reële waarde van de activa en passiva van de over te nemen onderneming. Een hogere verkrijgingsprijs leidt tot positieve goodwill en een lagere verkrijgingsprijs tot negatieve goodwill (badwill). Een lagere verkrijgingsprijs zal worden afgedwongen wanneer een onderneming slechte vooruitzichten heeft, zoals bijvoorbeeld langdurig verwachte lage of negatieve rendementen. 

2.3 Bepaling van de omvang van goodwill

In deze scriptie zal aandacht worden besteed aan de waardering van positieve gekochte goodwill. Deze vorm van goodwill komt namelijk het meest in de jaarrekening voor. 

2.3.1 Berekenen van de verkrijgingsprijs

De waarde van de onderneming uit de tweede definitie van goodwill wordt benaderd door de verkrijgingsprijs. De verkrijgingsprijs kan afwijken van de waarde van de onderneming, doordat deze prijs tot stand komt tijdens een onderhandelingsproces. Vraag en aanbod en de onderhandelingsvaardigheden van beide partijen hebben invloed op de prijs die tot stand komt. Tevens zitten in de verkrijgingsprijs bijkomende kosten begrepen, zoals de kosten van het registreren en uitgeven van aandelen en kosten van juristen, accountants, taxateurs en andere adviseurs. Echter ondernemingen die rapporteren volgens IFRS zullen vanaf 1 januari 2009 deze bijkomende kosten direct ten laste van het resultaat brengen, waardoor ze geen onderdeel meer vormen van de verkrijgingsprijs
.

De verkrijgingsprijs is onder meer afhankelijk van de schattingen van beide partijen van de waarde van de onderneming. Algemeen aanvaarde waarderingsmethoden zijn de discounted cash flow-methode en de multiples methode. 

Discounted cash flow-methode

De discounted cash flow-methode berekent de waarde van een onderneming door geschatte toekomstige kasstromen uit de onderneming te verdisconteren naar het moment van overname. Hierbij gaat het om de kasstromen die jaarlijks beschikbaar zijn voor uitkeringen aan vermogensverschaffers van de onderneming in de vorm van aflossingen of dividenduitkeringen. Deze kasstromen kunnen als volgt bepaald worden: 

Bedrijfsresultaat +  afschrijvingen - netto investeringen – mutatie werkkapitaal
. 
Werkkapitaal is het verschil tussen de vlottende activa (voorraden, debiteuren en liquide middelen) en het kort vreemd vermogen op de balans. 

De gegevens die nodig zijn om de kasstromen te kunnen bepalen, zijn echter niet beschikbaar voor toekomstige jaren en moeten worden geschat. Hierbij kan gekeken worden naar geldstromen in het verleden, maar er moet ook rekening worden gehouden met de ondernemingsstrategie voor de toekomst. Als de gevolgen van een gewijzigde ondernemingsstrategie zo goed mogelijk geschat zijn, kunnen de toekomstige kasstromen worden bepaald. 

Deze zijn gebaseerd op:

· De verwachte resultatenrekeningen;

· De investeringsbegrotingen;

· De verwachte werkkapitaalontwikkeling.
De toekomstige kasstromen worden vervolgens verdisconteerd tegen een disconteringsvoet. Deze disconteringsvoet is een gewogen gemiddelde van het geëiste rendement door eigen-vermogenverschaffers en het geëiste rendement door vreemd-vermogenverschaffers. Daarna is de totale waarde van de onderneming berekend. Als hier vervolgens de rentedragende schulden op in mindering worden gebracht, resteert de waarde van de aandelen.

Multiples methode

Bij de multiples methode worden performance ratio’s van vergelijkbare ondernemingen berekend om de waarde van een onderneming te bepalen. Een veel gebruikte performance ratio is de enterprise value/ EBITDA. De enterprise value is gelijk aan de marktwaarde van het eigen vermogen + de marktwaarde van de schulden – liquide middelen
. 

EBITDA staat voor Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization (het resultaat voor interest, belastingen, afschrijvingen en waardeverminderingen)
. Deze ratio wordt berekend voor elke onderneming uit de ‘peer group’, de groep van vergelijkbare ondernemingen. Hier wordt het gemiddelde van genomen en vervolgens wordt dit gemiddelde vermenigvuldigd met de EBITDA van de te waarderen onderneming. Daaruit volgt de enterprise value. De waarde van de onderneming is dan gelijk aan de enterprise value min de schulden van de onderneming.

Het voordeel van deze methode is dat de waarde van de onderneming snel te schatten is. Echter, het is wel een heel grove schatting. De vergelijkbare ondernemingen hebben nooit precies dezelfde kenmerken als de te waarderen onderneming. 
2.3.2 Bepalen van de reële waarde van de activa en passiva

Belangrijk om te weten is, dat wanneer een onderneming niet 100% van de aandelen in handen heeft, maar bijvoorbeeld 60%, de goodwill bepaald wordt door vergelijking van de verkrijgingsprijs met 60% van de reële waarde van de activa en passiva van de overgenomen onderneming op het moment van overname. 

De reële waarde van alle identificeerbare activa en passiva is de prijs die op de markt tot stand zou komen, zouden de activa en passiva elk afzonderlijk verhandeld worden, gegeven de marktomstandigheden. IFRS en de Richtlijnen van de RJ hebben per balanspost gespecificeerd hoe de reële waarde bepaald zal moeten worden. 

Enkele voorbeelden die Böhmer noemt, zijn:

· Onroerend goed, machines, installaties en andere vaste bedrijfsmiddelen: de marktprijs op basis van taxaties;

· Voorraden: bij voorraden gereed product en handelsgoederen geldt de verkoopprijs min de afleveringskosten en een redelijk deel van de winst als reële waarde en bij grond- en hulpstoffen de vervangingswaarde;

· Vorderingen: de contante waarde van de nog te ontvangen bedragen;

· Voorzieningen: contante waarde;

· Handelscrediteuren: contante waarde.

De rentevoet die bij het contant maken gehanteerd dient te worden, is voor rentedragende posten gelijk aan de marktrente en voor niet-rentedragende posten gelijk aan de risicovrije rentevoet
. Handelscrediteuren is een voorbeeld van een post die meestal niet-rentedragend is. Bij een inkoop wordt een betalingstermijn afgesproken met de leverancier. Als de onderneming betaalt binnen die termijn hoeft zij geen rente te betalen.

2.3.3 Voorbeeld

Om het voorgaande te illustreren, volgt nu een voorbeeld. Stel onderneming A neemt  per      1 januari 2011 80% van de aandelen van onderneming B over. Voor de aandelen van onderneming B betaalt onderneming A € 800.000 in contanten. Om de goodwill te bepalen, moet worden gekeken naar de reële waarde van de activa en passiva van onderneming B op het moment van overname. Hieronder is de balans van onderneming B weergegeven op basis van fair value. 
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De reële waarde van de activa en passiva is gelijk aan de reële waarde van de activa minus de reële waarde van de passiva, oftewel gelijk aan het eigen vermogen. Het eigen vermogen van onderneming B bedraagt € 950.000
. Onderneming A neemt 80% van de aandelen over, daarom dient zij de deelneming te waarderen op 80% van het eigen vermogen van onderneming B. Dit is gelijk aan € 760.000. De goodwill kan tenslotte als volgt berekend worden:
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2.4 Samenvatting en conclusie

In dit hoofdstuk is ingegaan op de eerste deelvraag: Hoe ontstaat goodwill en hoe wordt de omvang van de goodwill bepaald? Het begrip goodwill is uitgelegd aan de hand van twee definities en de soorten goodwill die er bestaan. Hieruit is gebleken dat goodwill ontstaat wanneer een onderneming in staat is winsten te creëren die uitstijgen boven een normaal rendement op het geïnvesteerde vermogen en boven een normale beloning voor de arbeid van de ondernemer. In dat geval is de waarde van de onderneming hoger dan het eigen vermogen op de balans. Het verschil wordt aangeduid met goodwill.

Zelfgecreëerde goodwill, goodwill die binnen de eigen onderneming is gegenereerd, mag niet worden geactiveerd. Gekochte goodwill daarentegen, dient te worden geactiveerd. Dit is het bedrag dat extra wordt betaald wanneer aandelen worden gekocht van een andere onderneming voor de aanwezige goodwill in die onderneming. 

Bij de berekening van de omvang van de goodwill dient volgens IFRS 3 de reële waarde van alle identificeerbare activa en passiva bepaald te worden. Dit komt overeen met de tweede definitie van goodwill die is besproken. Deze definitie stelt de goodwill gelijk aan het verschil tussen de waarde van de onderneming en de reële waarde van alle identificeerbare activa en passiva. 

Vervolgens zijn er twee methoden besproken om de waarde van de onderneming te schatten, namelijk de discounted cash flow-methode en de multiples methode. De discounted cash flow-methode berekent de contante waarde van verwachte toekomstige kasstromen uit de onderneming. De multiples methode berekent performance ratio’s van vergelijkbare ondernemingen en past het gemiddelde toe op de te waarderen onderneming. 

Ook is er voor enkele balansposten aangegeven hoe de reële waarde kan worden bepaald volgens de handreikingen van IFRS en de Richtlijnen van de RJ. 

Tenslotte is een voorbeeld uitgewerkt waarin de omvang van de goodwill bepaald wordt. 
3. Regelgeving
In dit hoofdstuk zal worden ingegaan op de tweede deelvraag: Hoe moet goodwill in de jaarrekening worden verwerkt volgens de huidige regelgeving? Europese beursgenoteerde ondernemingen zijn sinds 1 januari 2005 verplicht de geconsolideerde jaarrekening op te stellen volgens de International Financial Reporting Standards (IFRS). Daarvoor waren zij gehouden aan nationale wet- en regelgeving met betrekking tot externe verslaggeving. Om de gevolgen van de overstap naar IFRS te kunnen beschrijven (hoofdstuk 4), zal eerst de verwerking van goodwill volgens de nationale wet- en regelgeving worden besproken en vervolgens de verwerking van goodwill volgens IFRS. 

3.1 Verwerking van goodwill volgens de nationale wet- en regelgeving

In Nederland zijn er twee belangrijke bronnen van regels voor externe verslaggeving, namelijk Titel 9 Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek en de Richtlijnen voor de jaarverslaggeving. Titel 9 Boek 2 BW is een wettelijke regeling en behandelt voorschriften die bij het opstellen van de balans en de resultatenrekening, het jaarverslag en de overige gegevens in acht dienen te worden genomen. De Richtlijnen voor de jaarverslaggeving zijn gebaseerd op de wettelijke regelingen, maar gaan dieper in op bepaalde situaties waarvan de verwerking in de jaarrekening vragen kan oproepen. De vraag is in hoeverre Nederlandse ondernemingen verplicht zijn deze richtlijnen op te volgen. De Hoge Raad heeft hierover het volgende bepaald: 
‘Het toepassen van de Richtlijnen is weliswaar niet verplicht, maar in het geval dat de Richtlijnen voor de jaarverslaggeving niet worden gevolgd moet er wel een deugdelijke motivering zijn dat de jaarrekening toch het wettelijk vereiste inzicht geeft. Een dergelijke motivering zal in de praktijk niet gemakkelijk te vinden zijn’
. 
In de praktijk kan dus eigenlijk niet worden afgeweken van deze richtlijnen. 

3.1.1 Verwerkingsmethoden

Volgens de wettelijke regeling zijn drie verwerkingsmethoden van goodwill toegestaan 
     (art. 2:389 lid 7 BW):

1. In één keer ten laste van het eigen vermogen brengen;

2. In één keer ten laste van de resultatenrekening brengen;

3. Activeren met afschrijving over de verwachte levensduur.

De Raad voor de Jaarverslaggeving (RJ) publiceerde in februari 2000 een ontwerp-Richtlijn waarmee in navolging van IAS 22 de activering van goodwill verplicht zou worden gesteld
. De RJ was van mening dat de andere verwerkingsmethoden, goodwill in één keer ten laste van het eigen vermogen of het resultaat brengen, niet langer aanvaardbaar was. Dit punt heeft geleid tot een discussie in de Tweede Kamer na een voorstel van de wetgever om alleen activering en afschrijving op goodwill toe te staan. Dit voorstel is echter afgewezen, waardoor de wettelijke regeling dezelfde is gebleven. De RJ is hierin meegegaan en houdt de mogelijkheid open om de drie methoden toe te passen. De Raad heeft echter een sterke voorkeur voor de activering van goodwill en beveelt deze methode aan. Goodwill in één keer ten laste van het eigen vermogen brengen, bestempelt de RJ als toegestane methode. De derde optie, in één keer ten laste van de resultatenrekening brengen, levert volgens de Raad in het algemeen niet het vereiste inzicht op. Hieronder zullen de methoden kort worden toegelicht.

3.1.2 Ten laste van het eigen vermogen

Bij de toepassing van deze methode wordt de betaalde goodwill bij een overname direct ten laste van de algemene reserve gebracht. Het eigen vermogen gaat daardoor met het bedrag van de goodwill omlaag. Deze verwerkingswijze heeft geen invloed op het resultaat van de onderneming. Dit blijkt ook een argument te zijn om deze methode toe te passen. 

De Erasmus Universiteit Rotterdam heeft in samenwerking met VNO-NCW een onderzoek uitgevoerd onder 189 Nederlandse ondernemingen die voldoen aan de criteria voor grote rechtspersonen (een omzet groter dan ƒ 50 miljoen en 200 of meer werknemers)
. Met behulp van een enquête is gevraagd aan deze ondernemingen welke methode zij toepassen bij de verwerking van goodwill en welke opvattingen zij hierover hebben. Dit onderzoek is echter wel gedateerd. De antwoorden hebben namelijk betrekking op de verwerking van goodwill in de jaarrekening van 1998. Tot en met de jaarrekening van 2000 is de afboeking van het eigen vermogen de dominante methode van de verwerking van goodwill in Nederland geweest
. Zo blijkt ook uit dit onderzoek, waarbij 57% van de ondernemingen aangeeft deze methode te gebruiken. De enquête levert wel meer inzicht op, op de argumenten van de ondernemingen om een bepaalde methode toe te passen. 
Het belangrijkste argument om goodwill direct ten laste van het eigen vermogen te brengen is een zuiverder voorstelling van de bedrijfsresultaten, omdat toekomstige afschrijvingen op goodwill een vertekend beeld zouden opleveren van het behaalde resultaat. Een ander argument dat iets minder vaak wordt genoemd, is het gunstige effect op de rentabiliteit van het eigen vermogen
. Dit is namelijk gelijk aan het resultaat/ het eigen vermogen. Het eigen vermogen daalt door de afboeking van goodwill, waardoor de rentabiliteit zal stijgen. 
3.1.3 Ten laste van het resultaat

Een onderneming kan ook besluiten de betaalde goodwill bij een overname direct ten laste van het resultaat te brengen van dat jaar. Argumenten die voor deze methode pleiten en uit het hierboven genoemde onderzoek naar voren zijn gekomen, zijn dat de gekochte goodwill in bepaalde bedrijfstakken een zeer korte economische levensduur heeft en dat de goodwill op basis van het voorzichtigheidsbeginsel niet wordt geactiveerd. 

Deze methode wordt echter niet vaak toegepast. Het heeft namelijk een enorm negatief effect op het resultaat van het desbetreffende jaar. Als gevolg hiervan zal de rentabiliteit op het eigen vermogen dalen. Dit kan potentiële beleggers afschrikken. 

De RJ raadt deze methode ook af, omdat deze manier van verwerking van goodwill niet zal voldoen aan het vereiste inzicht van art. 2:362 BW. 

3.1.4 Activeren en afschrijven

Goodwill activeren en hierop systematisch afschrijven naargelang de verwachte economische levensduur, is de methode die de RJ aanbeveelt en die vanaf het jaar 2001 het meest wordt toegepast in Nederland. Daarom zal deze methode iets uitgebreider worden toegelicht.

Het belangrijkste argument uit het hiervoor genoemde onderzoek voor de toepassing van deze methode is, dat de afschrijvingen op de goodwill in dezelfde perioden ten laste van het resultaat dienen te worden gebracht als de perioden waarin de verworven onderneming bijdraagt aan de resultaten.

Hoe de omvang van de goodwill ongeveer bepaald kan worden, is toegelicht in paragraaf 2.3. Het berekende bedrag dient geactiveerd te worden en opgenomen te worden onder de immateriële vaste activa. Goodwill is namelijk, net als andere immateriële vaste activa, niet tastbaar. Vervolgens dient de economische levensduur van de goodwill geschat te worden en een afschrijvingsmethode gekozen te worden. 

Economische levensduur

De levensduur hangt af van de periode waarin de onderneming verwacht economische voordelen te behalen uit de overname. De RJ gaat uit van een maximale levensduur van twintig jaar. Alleen in bijzondere gevallen kan de levensduur langer dan twintig jaar zijn. 

‘De wet stelt dat de afschrijvingsduur vijf jaar slechts te boven mag gaan, indien de goodwill aan een aanzienlijk langer tijdvak kan worden toegerekend; in dat geval moet de afschrijvingsduur met de redenen daarvoor in de toelichting worden vermeld’
. Dit komt in feite neer op afschrijving over de verwachte levensduur met een verplichting om een levensduur langer dan vijf jaar te vermelden in de toelichting. 

Afschrijvingsmethode
Bij de keuze voor een afschrijvingsmethode is het patroon van de toekomstige economische voordelen bepalend. Als de economische voordelen vooral in de eerste jaren na overname aan de onderneming toevloeien, heeft de degressieve afschrijvingsmethode de voorkeur. Bij deze afschrijvingsmethode wordt een vast percentage van de boekwaarde afgeschreven. Hierdoor wordt een groter deel van de afschrijvingen in de eerste jaren na overname ten laste van de resultatenrekening gebracht dan in latere jaren. Indien het patroon van de toekomstige economische voordelen niet betrouwbaar kan worden vastgesteld, dient lineair te worden afgeschreven. 

Een reden dat er afgeschreven wordt op goodwill is dat na verloop van tijd de gekochte goodwill wordt vervangen door zelfgecreëerde goodwill. De gekochte goodwill kan bijvoorbeeld betrekking hebben op de klantenkring van de overgenomen onderneming. Na de overname zullen deze klanten zaken gaan doen met de overnemende onderneming en zodoende bouwt deze onderneming haar eigen klantenkring op. Zelfgecreëerde goodwill mag niet worden geactiveerd, daarom dient er dus te worden afgeschreven op de gekochte goodwill.

Voorbeeld

In paragraaf 2.3.3 is de omvang van de goodwill berekend voor een fictieve overname. De goodwill bedraagt in het voorbeeld € 40.000. Onderneming A is de verkrijgende partij, waardoor de goodwill bij onderneming A op de balans komt te staan onder de post immateriële vaste activa. De verwachte economische levensduur van de goodwill is geschat op tien jaar. Gedurende de tien jaar die volgen op de overname zal op basis van lineaire afschrijving jaarlijks een bedrag van € 4.000 ten laste van de resultatenrekening worden gebracht en tegelijkertijd neemt de goodwill op de balans jaarlijks met € 4.000 af, totdat deze volledig is afgeboekt. 

3.2 Verwerking van goodwill volgens de International Financial Reporting Standards

In 1973 is het International Accounting Standards Committee (IASC) opgericht. Vanuit de wereld van externe verslaggeving was er namelijk behoefte aan internationale afspraken om overeenstemming te bereiken in de wijze van rapportering. Met dit doel werden er standaarden uitgegeven: de International Accounting Standards. Het bestuur van het IASC bestond bij de start uit vertegenwoordigers uit Australië, Canada, Duitsland, het Verenigd Koninkrijk, Ierland, de Verenigde Staten, Frankrijk, Japan, Mexico en Nederland
. 

In 2001 nam de International Accounting Standards Board (IASB) de taken van het IASC over. De IASB is verantwoordelijk voor het opstellen van de International Financial Reporting Standards (IFRS). Deze standaard omvat de oudere IAS-standaarden en de toegevoegde IFRS-normen (zie bijlage). De Europese Commissie heeft bepaald dat alle Europese beursgenoteerde ondernemingen vanaf 1 januari 2005 hun geconsolideerde jaarrekening op basis van IFRS moeten opstellen.

3.2.1 Ontwikkeling van de regelgeving

IFRS 3 is de huidige internationale norm met betrekking tot bedrijfscombinaties en de verslaglegging hieromtrent. De voorganger van IFRS 3 is IAS 22. Op 1 januari 1985 werd IAS 22 ingevoerd. Met betrekking tot gekochte goodwill bij een overname bepaalt IAS 22, dat de goodwill als een actief moet worden opgenomen op de balans en dat op de goodwill afgeschreven dient te worden over de verwachte levensduur. Afschrijvingen op de goodwill zullen gewoonlijk lineair zijn. IAS 22 gaat uit van een maximale levensduur van twintig jaar, die alleen in uitzonderlijke gevallen overschreden kan worden. Als de afschrijvingsperiode het maximum van twintig jaar overschrijdt, dient jaarlijks een test te worden uitgevoerd op bijzondere waardeverminderingsverliezen, ook als hier geen indicaties voor zijn
. 

Op 31 maart 2004 werd IAS 22 vervangen door IFRS 3. Onder IFRS 3 is ook uitsluitend activering van goodwill toegestaan. Nieuw is dat stelselmatige afschrijving niet langer wordt toegestaan, maar dat ten minste jaarlijks een impairment test moet worden uitgevoerd. In de volgende paragraaf zal worden ingegaan op de impairment test.

3.2.2 Impairment test

De impairment test betreffende goodwill behoort plaats te vinden op het niveau van een kasstroomgenerende eenheid met goodwill. De goodwill die verkregen wordt bij een overname dient vanaf de datum van overname te worden toegerekend aan die (groep van) kasstroomgenererende eenheid (eenheden), die naar verwachting zal (zullen) profiteren van de uit de overname voortvloeiende economische voordelen. Een kasstroomgenererende eenheid kan gedefinieerd worden als:

De kleinst identificeerbare groep van activa die kasstromen genereert bij voortgezet gebruik en die in grote mate onafhankelijk is van kasstromen van andere activa of groepen van activa
.

Volgens IFRS dient (dienen) de kasstroomgenererende eenheid (eenheden) waaraan goodwill wordt toegerekend:

· Het laagste niveau te vertegenwoordigen waarop goodwill voor interne managementdoelen wordt beoordeeld; en

· Niet groter te zijn dan een ‘operating segment’, zoals omschreven in IFRS 8. 
Een ‘operating segment’ is een onderdeel van een onderneming dat ondernemingsactiviteiten verricht waaruit opbrengsten en kosten voortkomen, waarvan de periodieke resultaten worden gevolgd door het hoogste management en waarvan financiële informatie beschikbaar is. 

Voorbeeld: bepaling van kasstroomgenererende eenheden

Onderneming C is een beursgenoteerde onderneming en is actief in de productie van voedsel, de productie van dranken en winkels. Het winkel segment bestaat uit ongeveer 150 winkels verspreid over vijftien landen. Een deel van de winkels is overgenomen en een deel is opgestart door de onderneming zelf. ‘Bij elke overname is goodwill ontstaan die het marktaandeel van de desbetreffende winkel vertegenwoordigt’
. 
De onderneming heeft voor elk land apart een managementcommissie opgesteld. Deze commissie neemt investeringsbeslissingen en is verantwoordelijk voor het management van de winkels. Er vindt verder geen specifieke samenwerking plaats tussen de individuele winkels. Per winkel worden interne managementrapportages opgesteld. 

Het bestuur van de onderneming stuurt het winkelsegment operationeel op landelijk niveau aan. Ondanks deze aansturing op landelijk niveau kan een winkel worden gezien als een kasstroomgenererende eenheid, omdat de individuele winkels voldoen aan de eisen die gesteld worden door IFRS. 

Het is belangrijk om de kasstroomgenererende eenheden op het juiste niveau te identificeren. Een te laag niveau leidt sneller tot een afwaardering, terwijl een te hoog niveau leidt tot een te lage afwaardering. 
De impairment test vergelijkt de boekwaarde van de activa van de kasstroomgenererende eenheid met de realiseerbare waarde. Als de realiseerbare waarde lager is, dan zal de boekwaarde van de activa hierop aangepast worden. De boekwaarde en de realiseerbare waarde zullen nu één voor één worden besproken. 

Boekwaarde
Om de boekwaarde van de kasstroomgenererende eenheid te bepalen, moeten de netto operationele activa worden toegerekend aan de verschillende eenheden binnen de onderneming. De netto operationele activa bestaan uit materiële en immateriële vaste activa en het werkkapitaal. Goodwill wordt gealloceerd aan de kasstroomgenererende eenheden bij de initiële activering van goodwill. Materiële vaste activa en werkkapitaal worden toegerekend op basis van het gebruik van de activa. Als controlemiddel dienen de boekwaarden van alle kasstroomgenererende eenheden samen overeen te komen met de netto operationele activa van de onderneming.
Realiseerbare waarde

De boekwaarde zal vergeleken worden met de realiseerbare waarde. ‘De realiseerbare waarde is het hoogste van de opbrengstwaarde (minus de verkoopkosten) en de bedrijfswaarde’
. De opbrengstwaarde en/of de bedrijfswaarde zal per actief worden bepaald en vervolgens zullen deze waarden worden toegerekend aan de verschillende kasstroomgenererende eenheden binnen de onderneming.

Voor het bepalen van de opbrengstwaarde heeft de marktbenadering de voorkeur, tenzij er een bindende verkoopovereenkomst aanwezig is van het actief. Dit geeft de beste indicatie voor de opbrengstwaarde, maar komt zelden voor. Bij de marktbenadering wordt de waarde van het actief bepaald aan de hand van recente transacties van vergelijkbare activa. De waarde van deze vergelijkbare activa wordt uitgedrukt in een percentage van kengetallen (bijvoorbeeld de omzet of het bedrijfsresultaat) van de desbetreffende onderneming. De waarde van het actief wordt op deze manier uitgedrukt als een ‘multiple’. Verkoopkosten, zoals sloopkosten en kosten om het actief verkoopklaar te maken, verlagen de opbrengstwaarde.

De bedrijfswaarde wordt bepaald op basis van de inkomstenbenadering. Dit gebeurt in twee stappen. Ten eerste worden de toekomstige kasstromen geschat die voortvloeien uit het gebruik van de activa en wordt er een aanname gemaakt betreffende de ingaande of uitgaande nettokasstroom bij het afstoten van het actief. Ten tweede wordt een adequate disconteringsvoet gekozen om de verwachte kasstromen contant te maken. IAS 36 schrijft voor dat de disconteringsvoet een afspiegeling moet zijn van de huidige marktverwachtingen ten aanzien van:

· de tijdswaarde van geld; en

· de specifieke risico’s van het actief die niet verwerkt zijn in de verwachte kasstromen
.

Veelal wordt de ‘Weighted Average Cost of Capital’ (WACC) gebruikt als disconteringsvoet. Dit is een gewogen gemiddelde van het geëiste rendement op de marktwaarde van het eigen vermogen en het geëiste rendement op de marktwaarde van het vreemd vermogen.

Vervolgens zal de berekende bedrijfswaarde of de opbrengstwaarde, net welke hoger is, worden vergeleken met de boekwaarde van de activa van de kasstroomgenererende eenheid. Indien de realiseerbare waarde (hoogste van de bedrijfswaarde en de opbrengstwaarde) lager is dan de boekwaarde spreekt men van een waardeverminderingsverlies. Dit verlies zal eerst in mindering worden gebracht op de boekwaarde van de goodwill. Als er dan nog een verlies resteert, wordt dit in mindering gebracht op de boekwaarde van andere activa. 
Indicatoren impairment test

Eerder is al genoemd dat de impairment test op goodwill tenminste jaarlijks dient te worden uitgevoerd. De test kan op elk willekeurig tijdstip gedurende het jaar uitgevoerd worden, mits het elk jaar op hetzelfde tijdstip gebeurt. Naast deze jaarlijkse test kan het ook nodig zijn op een ander tijdstip de test uit te voeren als er aanwijzingen zijn voor een waardevermindering van de goodwill. 

IAS 36 beschrijft zowel externe als interne indicaties voor waardeverminderingen van activa:

[image: image2.wmf]Externe indicaties

De marktwaarde van een actief is beduidend meer gedaald dan verwacht zou

mogen worden op basis van het verstrijken van de tijd of normaal gebruik.

Belangrijke veranderingen met een nadelig effect op de onderneming hebben

zich voorgedaan of zullen zich in de nabije toekomst voordoen op het terrein van

techniek, markt, economie of wettelijke verplichtingen.

Marktrentes of andere rendementseisen op investeringen zijn de afgelopen periode

gestegen en beïnvloeden naar verwachting de disconteringsvoet en daarmede in

belangrijke mate de realiseerbare waarde.

De boekwaarde van de nettoactiva van de rechtspersoon is hoger dan de

marktwaarde.

Interne indicaties

Er zijn duidelijke aanwijzingen van economische veroudering van of fysieke schade

aan een actief.

Belangrijke veranderingen met een nadelig effect op de rechtspersoon hebben

zich in de verslagperiode voorgedaan of doen zich naar verwachting in de nabije

toekomst voor in de mate waarin of de manier waarop een actief wordt gebruikt of

naar verwachting zal worden gebruikt. Deze veranderingen omvatten plannen tot

beëindiging of herstructurering van de activiteiten waartoe een actief behoort dan

wel het afstoten daarvan op een eerdere datum dan verwacht.

Duidelijke aanwijzingen vanuit interne rapportages die aantonen dat de

economische prestaties van een actief beduidend minder zijn of zullen zijn dan

verwacht.

Nettokasstromen of operationele resultaten zijn (beduidend) slechter dan

gebudgetteerd.


Bron: Van der Wal, oktober 2010, p. 30.
Opgemerkt moet worden dat dit geen volledige lijst is, maar dat het slechts enkele voorbeelden zijn. Is een dergelijke indicatie aanwezig, dan moet een impairment test worden uitgevoerd. 

Voorbeeld 

Nu zal een voorbeeld van een impairment test worden besproken. Voor de eenvoud wordt ervan uitgegaan dat er geen minderheidsbelang aanwezig is
. 

Gegevens:

Onderneming A verwerft per 1 januari 2011 100% van de aandelen van onderneming B en betaalt daarvoor € 800.000. De reële waarde van de netto operationele activa van onderneming B is op die dag gelijk aan € 760.000. De gekochte goodwill bedraagt € 40.000  (€ 800.000 - € 760.000). 

Onderneming B is een kasstroomgenererende eenheid van onderneming A waaraan goodwill is toe te rekenen. Eind 2011 voert onderneming A een impairment test uit. De realiseerbare waarde van onderneming B is op dat moment € 650.000. Onderneming A schrijft de activa van onderneming B af in tien jaar zonder restwaarde.

	Eind 2011
	Goodwill
	Netto operationele activa
	Totaal

	Boekwaarde voor afschrijving
	40.000
	760.000
	800.000

	Afschrijving
	-
	76.000
	76.000

	Boekwaarde
	40.000
	684.000
	724.000

	Realiseerbare waarde
	
	
	650.000

	Bijzonder waardeverminderingsverlies
	
	
	74.000


Bron: op basis van Böhmer, p. 714.
Allereerst zal het waardeverminderingsverlies van € 74.000 in mindering worden gebracht op de boekwaarde van de goodwill. Van de € 74.000 wordt € 40.000 toegerekend aan de goodwill. Het resterend verlies van € 34.000 zal worden afgeboekt op de netto operationele activa. Na deze afboeking resteert dus een boekwaarde van de netto operationele activa van   € 650.000 (€ 684.000 - € 34.000) en de goodwill is volledig afgeboekt.

3.3 Samenvatting en conclusie

In dit hoofdstuk is de tweede deelvraag behandeld: Hoe moet goodwill in de jaarrekening worden verwerkt volgens de huidige regelgeving? De verwerking van goodwill kan plaatsvinden volgens nationale wet- en regelgeving, Titel 9 Boek 2 BW en de Richtlijnen voor de jaarverslaggeving, of volgens internationale regels, de International Financial Reporting Standards. De toepassing van IFRS is sinds 1 januari 2005 verplicht voor de geconsolideerde jaarrekening van Europese beursgenoteerde ondernemingen. 

Titel 9 Boek 2 BW kent drie verwerkingsmethoden van goodwill, die allen kort zijn toegelicht:
4. In één keer ten laste van het eigen vermogen brengen;

5. In één keer ten laste van de resultatenrekening brengen;

6. Activeren met afschrijving over de verwachte levensduur.

De Raad voor de Jaarverslaggeving houdt de mogelijkheid open deze drie methoden toe te passen, maar heeft een sterke voorkeur voor het activeren van goodwill met afschrijving over de verwachte levensduur. 

IFRS kende in de periode januari 1985 tot en met maart 2004 een verplichting tot activering en afschrijving van goodwill, geformuleerd in IAS 22. Hierbij werd uitgegaan van een maximale levensduur van 20 jaar, die alleen in uitzonderlijke gevallen overschreden kon worden. Op 31 maart 2004 werd IFRS 3 ingevoerd, die IAS 22 verving. Onder IFRS 3 is ook uitsluitend activering van goodwill toegestaan. Nieuw is dat stelselmatige afschrijving niet langer is toegestaan. In plaats daarvan moet jaarlijks, of vaker indien daar aanwijzingen voor zijn, een impairment test worden uitgevoerd om de waarde van de goodwill te bepalen. 


Bij de impairment test wordt op het niveau van een kasstroomgenererende eenheid waaraan goodwill is toe te rekenen, de boekwaarde van de activa vergeleken met de realiseerbare waarde. Besproken is hoe deze beide waarden bepaald kunnen worden. Indien de realiseerbare waarde lager is dan de boekwaarde, zal het verschil afgeboekt moeten worden op de boekwaarde. 

Tevens is besproken welke externe en interne indicatoren aanleiding kunnen geven tot het uitvoeren van een impairment test.

Ten slotte is een voorbeeld van een impairment test uitgewerkt. 

4. Gevolgen van de invoering van de impairment test
In de voorgaande hoofdstukken is toegelicht wat goodwill is, hoe die ontstaat en hoe die verwerkt moet worden in de jaarrekening volgens de huidige regelgeving. In dit hoofdstuk zal worden ingegaan op de gevolgen van de verplichting tot het waarderen van goodwill op basis van impairment. De deelvraag die zal worden beantwoord, luidt: Welke gevolgen heeft het waarderen van goodwill op basis van impairment voor de verstrekkers van de jaarrekening? 

De verstrekkers van de jaarrekening zijn managers en werknemers van een onderneming die zich bezighouden met de boekhouding. Daarnaast zijn er ook de gebruikers van de jaarrekening: alle externe belanghebbenden; zoals de belastingdienst, banken, aandeelhouders en het maatschappelijk verkeer. Een aantal gevolgen voor de verstrekkers van de jaarrekening zullen elk in een aparte paragraaf worden besproken. 

4.1 Waardering tegen realiseerbare waarde

De regelgeving ontwikkelt zich steeds meer in de richting waarbij balansposten worden gewaardeerd tegen realiseerbare waarde in plaats van tegen historische kostprijs of nominale waarde
. Met de invoering van IFRS 3 geldt dit ook voor goodwill. Het voordeel hiervan is dat waardering tegen realiseerbare waarde een beter beeld geeft van de marktwaarde van de onderneming, de prijs waarvoor de onderneming zou kunnen worden verkocht in de markt. 

De methode waarbij systematisch wordt afgeschreven op goodwill is arbitrair. Er wordt niet gekeken of er daadwerkelijk een waardevermindering heeft plaatsgevonden of dat de waardevermindering groter is geweest dan de periodieke afschrijving. 

Echter om tot een waardering tegen realiseerbare waarde te komen, zou niet alleen op goodwill afgewaardeerd moeten worden als de realiseerbare waarde lager is. De goodwill zou ook verhoogd moeten worden als de realiseerbare waarde hoger is. En zelfgecreëerde goodwill zou moeten worden geactiveerd op de balans
. Dit vormt immers ook een onderdeel van de waarde van de onderneming. Het activeren van deze goodwill is echter niet toegestaan, zoals eerder vermeld. Kortom: het is een stap in de goede richting, maar we zijn er nog niet.

4.2 Hogere uitvoeringskosten

Tot de verplichte invoering van de impairment test voor de waardering van goodwill, was het gebruikelijk goodwill te activeren en erop af te schrijven gedurende de economische levensduur. In vergelijking met deze methode kost de jaarlijkse impairment test het management veel meer tijd en geld. Vooral het bepalen van de bedrijfswaarde van de activa als onderdeel van de impairment test, vergt veel inspanning van het management. Het komen tot een goede schatting van toekomstige kasstromen uit de activa en het kiezen van een adequate disconteringsvoet, is tijdrovend. 

Als ondernemingen zelf de benodigde kennis en vaardigheden niet in huis hebben, kunnen zij externe experts inhuren die gespecialiseerd zijn in de waardering van ondernemingen. Dit brengt echter wel extra kosten met zich mee. 

Met name kleinere beursfondsen staan negatief tegenover de impairment test
. Voor hen is het maar de vraag of de voordelen opwegen tegen de kosten (een voordeel is bijvoorbeeld het verhoogde inzicht in de waarde van de goodwill). 

De kosten met betrekking tot de uitvoering van de impairment test zullen echter niet voor elke onderneming even hoog zijn. Met name ondernemingen in volatiele industrieën of industrieën in ontwikkeling zullen hogere kosten maken bij het voorspellen van toekomstige kasstromen, omdat dit complexer is
.

4.3 Volatilere winsten

Bij de methode activering en afschrijving op goodwill is de jaarlijkse afschrijvingslast, op basis van lineaire afschrijving, gelijk. Bij impairment zal dit zelden het geval zijn. De afwaarderingen zijn op basis van deze methode onvoorspelbaar wat betreft timing en bedrag. Naast de jaarlijkse impairment test kan ook tussentijds een impairment test en daaropvolgend een afwaardering plaatsvinden als er indicaties voor een waardevermindering aanwezig zijn. 

Vooral in tijden van een economische crisis kan de impairment test tot grote afboekingen leiden
. In slechte tijden wordt daardoor een nog lager resultaat getoond. Dit verhoogt de volatiliteit van de resultaten. 

4.4 Earnings management

In deze paragraaf zal het begrip earnings management worden besproken, omdat dit een rol kan spelen bij de impairment test. 

4.4.1 Begrip earnings management

Het bedrijfsresultaat vormt een zeer belangrijke post in de jaarrekening. Het geeft aan in welke mate een onderneming heeft deelgenomen aan waardecreërende activiteiten. En potentiële beleggers beoordelen de onderneming onder andere op de getoonde resultaten. 

Gezien het belang dat wordt toegekend aan het resultaat, hebben managers er baat bij om het resultaat zo positief mogelijk weer te geven. Dit kan leiden tot het toepassen van earnings management: een actieve beïnvloeding van winsten naar een van tevoren vastgesteld doel
. Earnings management heeft op een legale manier invloed op de wijze van verslaggeving, met als doel het tonen van stabiele en voorspelbare financiële resultaten. Deze methode moet dus niet verward worden met illegale praktijken als fraudepleging.  

4.4.2 Motieven vanuit de Positive Accounting Theory

De Positive Accounting Theory is bekend geworden door het werk van Watts en Zimmerman in de jaren ’70 en ’80. Aan de hand van deze theorie wordt duidelijk welke motieven het management heeft om bepaalde verslaggevingsmethoden te kiezen. 

De theorie heeft zowel een opportunistisch als een efficiency perspectief. Volgens het efficiency perspectief kiezen managers een verslaggevingsmethode die de prestaties van de onderneming zo waarheidsgetrouw mogelijk weergeven. Volgens het opportunistische perspectief kiezen managers echter een verslaggevingsmethode die hun eigenbelang het beste vertegenwoordigt. Er bestaan diverse hypotheses over de verschillende motieven van managers om een bepaalde verslaggevingsmethode te kiezen. Daarvan zal een drietal worden besproken. 

Bonus plan hypothese

De bonus plan hypothese stelt dat managers van een onderneming met bonussen gerelateerd aan het resultaat, geneigd zijn verslaggevingsmethoden toe te passen die het resultaat van dat jaar verhogen
. Een hoger resultaat leidt immers tot een hogere bonus.

Deze hypothese gaat niet altijd op. Als een bepaald niveau is bereikt waarop bonussen worden uitgekeerd en verwacht wordt dat er niet genoeg resultaat behaald zal worden om in een hogere bonuscategorie te vallen, dan zullen winsten worden doorgeschoven naar het volgende jaar. In dat geval bestaat er dus geen stimulans om de winst positief te beïnvloeden
.

Debt/ equity hypothese

De debt/ equity hypothese voorspelt dat ondernemingen met meer vreemd vermogen ten opzichte van het eigen vermogen eveneens geneigd zullen zijn verslaggevingsmethoden te gebruiken die het resultaat verhogen
. Ondernemingen met een hogere schuldratio krijgen meer eisen opgelegd door vreemd-vermogenverschaffers, omdat zij meer risico lopen. Een voorbeeld van een eis die gesteld kan worden, is dat de onderneming een maximale schuldratio van 70% mag hebben. Een hoger resultaat zal leiden tot een verlaging van de schuldratio, indien het resultaat wordt toegevoegd aan het eigen vermogen. 

Hoe strenger de eisen, des te meer kans dat de onderneming niet voldoet aan deze eisen. Daarom kiezen managers de verslaggevingsmethoden zorgvuldig, zodat een contractbreuk wellicht kan worden voorkomen. 

Political cost hypothese

De political cost hypothese houdt in dat grotere ondernemingen er eerder voor zullen kiezen hun winsten lager te rapporteren dan kleinere ondernemingen. Grotere ondernemingen krijgen namelijk meer politieke aandacht. Het verlagen van de gerapporteerde winst vermindert de kans dat de samenleving de onderneming ervan zal beschuldigen andere partijen, zoals werknemers en leveranciers, uit te buiten ten behoeve van de eigenaren. Het vermindert politieke kosten als de hogere lonen die werknemers eisen en het protest van consumenten die de producten niet meer willen kopen vanwege de hoge winsten die erop gemaakt worden. 
4.4.3 Toepassing op de impairment test

Bij de uitvoering van de impairment test zijn er diverse mogelijkheden om een afboeking op goodwill te voorkomen en daarmee het resultaat te sturen. Het management stelt bijvoorbeeld zelf de kasstroomprojecties op voor de komende jaren. Tevens zijn er mogelijkheden bij het bepalen van de disconteringsvoet en bij het bepalen van het niveau van de kasstroomgenererende eenheid. 

Managers hebben er ook reden toe om de uitkomsten van de impairment test te beïnvloeden, als bijvoorbeeld vlak na een overname blijkt dat de realiseerbare waarde van de goodwill al weer flink is gedaald
. Een dergelijke afboeking is met de nieuwe regelgeving direct zichtbaar in de jaarrekening. Dit kan leiden tot kritiek vanuit de markt op de prestaties van het management. Tevens kunnen managers motieven hebben die genoemd zijn in bovenstaande hypotheses.
4.5 Minder acquisities

Met de komst van IFRS 3 moeten ondernemingen de prijs die zij betaald hebben voor een overname veel nadrukkelijker specificeren. Ook moeten ondernemingen veel meer publiceren over de gebruikte veronderstellingen bij de berekening van goodwill
. De verhoogde inzichtelijkheid in met name de verkrijgingsprijs en eventuele afwaarderingen heeft als gevolg dat verliesgevende acquisities direct zichtbaar zijn. Dit heeft een remmende werking op het aantal overnames dat plaatsvindt. Managers zullen voorzichtiger te werk gaan bij overnames en nauwlettender in de gaten houden wat zij betalen aan immateriële activa en goodwill. 

Naar mijn mening is het geen slechte ontwikkeling dat managers voorzichtiger te werk zullen gaan bij overnames. Eind jaren negentig zijn veel Nederlandse ondernemingen overgegaan op de activering van goodwill als vervanging van de afboeking op het eigen vermogen. Er heerste in die tijd een overnamerage. Door de almaar stijgende aandelenkoersen werden steeds hogere bedragen betaald voor gewilde overnameprooien
. 

Het als een bezitting op de balans opnemen van de betaalde goodwill maakte het mogelijk om zo’n hoge prijs te betalen. Het direct afboeken op het eigen vermogen zou hebben geleid tot een negatief eigen vermogen bij veel overnames. Enkele jaren later was KPN, onder andere, genoodzaakt miljarden euro’s aan goodwill af te boeken en bleken de overnames toch niet zo succesvol te zijn geweest. Door de invoering van de impairment test zullen ondernemingen zich wel twee keer bedenken.

4.6 Samenvatting en conclusie

De deelvraag die beantwoord is in dit hoofdstuk, luidt: Welke gevolgen heeft het waarderen van goodwill op basis van impairment voor de verstrekkers van de jaarrekening? De verstrekkers van de jaarrekening zijn managers en werknemers van een onderneming die zich bezighouden met de boekhouding. 

Doordat goodwill op basis van een impairment test wordt gewaardeerd tegen realiseerbare waarde, heeft de onderneming meer inzicht in de marktwaarde van de goodwill. Dit wordt echter beperkt doordat goodwill alleen afgewaardeerd wordt bij een lagere realiseerbare waarde, maar niet verhoogd wordt bij een hogere realiseerbare waarde. 

De uitvoering van de impairment test kost een onderneming meer tijd en geld dan andere waarderingsmethoden. En het kan voorkomen dat de onderneming zelf de benodigde kennis en vaardigheden niet in huis heeft, waardoor zij een externe expert moet inhuren die gespecialiseerd is in de waardering van ondernemingen. 

In vergelijking met een vaste afschrijving per jaar verhoogt de impairment test de volatiliteit van het bedrijfsresultaat, omdat het aantal afwaarderingen per jaar en de omvang van de afwaarderingen kan variëren. 

Vervolgens is het begrip earnings management besproken. Dit houdt in dat de winst op een actieve manier wordt beïnvloed naar een van tevoren vastgesteld doel. Een aantal motieven vanuit de Positive Accounting Theory zijn naar voren gekomen, die verklaren waarom managers voor bepaalde verslaggevingsmethoden kiezen. Deze motieven kunnen leiden tot het toepassen van earnings management bij de impairment test. 

Een laatste gevolg dat is besproken, is dat de impairment test een remmende werking heeft op het aantal overnames dat plaatsvindt. Doordat ondernemingen meer inzicht moeten bieden in de verkrijgingsprijs en eventuele afwaarderingen, zijn verliesgevende acquisities direct zichtbaar. Managers zullen hierdoor voorzichtiger te werk gaan bij overnames en er meer op toezien wat zij moeten betalen aan immateriële activa en goodwill. 

5. Aanbevelingen
Uit het vorige hoofdstuk is gebleken dat managers verleid kunnen worden tot het toepassen van earnings management bij de waardering van goodwill op basis van de impairment test en dat zij de mogelijkheden hebben om de uitkomst van de impairment test te beïnvloeden. Om de prestaties van de onderneming zo waarheidsgetrouw mogelijk weer te geven, moet echter worden voorkomen dat earnings management zal worden toegepast. In dit hoofdstuk zal antwoord worden gegeven op de vraag: Wat kan er gedaan worden om het risico van earnings management te verminderen? 
5.1 Bedrijfscultuur

Jan Bouwens, hoogleraar Accounting aan de Universiteit van Tilburg, heeft onderzoek gedaan naar de bereidheid van registeraccountants (RA’s) en registercontrollers (RC’s)
 tot het toepassen van earnings management. In dit onderzoek zet hij persoonlijke kenmerken van RA’s en RC’s af tegen ‘ethisch handelen’
. Hier gedefinieerd als de bereidheid om met een van tevoren vastgesteld doel het resultaat te beïnvloeden. 

Enkele uitkomsten van het onderzoek:

· Indien de RA’s en RC’s in de privésfeer geneigd zijn risico’s te nemen, dan zijn zij eerder geneigd tot het toepassen van earnings management en andersom.

· Er blijkt geen relatie te bestaan tussen de bereidheid tot het toepassen van earnings management en individuele kenmerken als eigenwijsheid, teveel zelfvertrouwen, persoonlijke ethiek en de aanwezigheid van een bonussysteem. 

Hieruit concludeert Bouwens dat de bereidheid tot het toepassen van earnings management meer afhangt van de cultuur binnen de onderneming dan van persoonlijke kenmerken van de controller
.

Om earnings management tegen te gaan, dient een onderneming dus een bedrijfscultuur te creëren waarin deze wijze van beïnvloeding van het resultaat niet wordt getolereerd. 

5.2 Stappenplan uitvoering impairment test

Naast de hiervoor genoemde maatregel kan een onderneming richtlijnen ontwerpen ten aanzien van de uitvoering van de impairment test waaraan de betrokken personen zich dienen te houden. Deze richtlijnen kunnen in de vorm van een stappenplan worden weergegeven. 

De kern van dit stappenplan dient te zijn dat er meerdere personen en/of organen worden betrokken bij de impairment test. Hierdoor moeten managers meer verantwoording afleggen over de keuzes die zij maken tijdens het proces. Hieronder wordt een voorbeeld van een stappenplan besproken.

Stappenplan
Stap 1. Door onderlinge discussie tussen: 

· controller en afdelingsmanagers; 

· controller en financieel directeur;

· financieel directeur en algemeen directeur; en

· Raad van Bestuur en accountant,

kan worden bepaald of er indicaties zijn voor een waardedaling van de goodwill
. 

Stap 2. Als een dergelijke indicatie aanwezig is, zal door het management een prognose worden opgesteld van toekomstige kasstromen ten behoeve van het bepalen van de realiseerbare waarde. Tevens zal het management een disconteringsvoet voorstellen. Deze prognoses zullen door de accountant worden getoetst. 

Deze toetsing door de accountant is erg belangrijk, omdat op deze manier controle kan worden uitgeoefend op het gedrag van de managers. 

Stap 3. De onderneming huurt vervolgens een onafhankelijke derde partij in die op basis van deze getoetste prognoses de impairment test uitvoert.

Stap 4. De uitkomsten van de impairment test worden besproken met het management, de controller en de accountant. 

Stap 5. Het definitieve afwaarderingsbedrag zal worden vastgesteld en goedgekeurd door de Raad van Bestuur. Deze goedkeuring door de Raad van Bestuur wordt vastgelegd en deze vastlegging wordt bij de jaarrekening gevoegd
. Hierdoor kan de Raad worden aangesproken op een onjuiste of onvolledige afwaardering op basis van de beschikbare informatie en heeft zij er dus baat bij dat de waarde van de goodwill zo goed mogelijk wordt geschat. 

5.3 Samenvatting en conclusie

In dit hoofdstuk is de vierde deelvraag beantwoord: Wat kan er gedaan worden om het risico van earnings management te verminderen? Ten eerste kan een onderneming een bedrijfscultuur creëren waarin het toepassen van earnings management niet wordt toegestaan. Uit het besproken onderzoek van Bouwens is namelijk gebleken dat de bereidheid tot het toepassen van earnings management meer afhangt van de cultuur binnen de onderneming dan van persoonlijke kenmerken van de controller. 

Ten tweede kan een onderneming richtlijnen opstellen in de vorm van een stappenplan met betrekking tot de uitvoering van de impairment test. De kern van dit stappenplan dient te zijn dat er meerdere personen en/of organen worden betrokken bij de impairment test (o.a. de controller, financieel directeur, algemeen directeur, Raad van Bestuur en accountant). Hierdoor moeten managers meer verantwoording afleggen over de keuzes die zij maken tijdens het proces. 

Tenslotte is besproken hoe dit stappenplan eruit kan zien. 

6. Conclusie
In deze scriptie staat de vraag centraal: Wat zijn de gevolgen van de nieuwe regelgeving met betrekking tot de waardering van goodwill voor de verstrekkers van de jaarrekening van beursgenoteerde ondernemingen? Met de nieuwe regelgeving wordt bedoeld IFRS 3, die vanaf het boekjaar 2005 de waardering van goodwill op basis van impairment verplicht stelt voor de geconsolideerde jaarrekening van Europese beursgenoteerde ondernemingen. Daarvoor was het gebruikelijk goodwill te activeren op de balans met afschrijving over de verwachte economische levensduur.

Deze centrale probleemstelling is onderverdeeld in vier deelvragen:

1. Hoe ontstaat goodwill en hoe wordt de omvang van de goodwill bepaald?

2. Hoe moet goodwill in de jaarrekening worden verwerkt volgens de huidige regelgeving?
3. Welke gevolgen heeft het waarderen van goodwill op basis van impairment voor de verstrekkers van de jaarrekening? 

4. 
Wat kan er gedaan worden om het risico van earnings management te verminderen? 

Uit de vier deelvragen kunnen de volgende conclusies worden getrokken. 

Een positief gevolg van de nieuwe regelgeving is, dat wanneer goodwill op basis van impairment wordt gewaardeerd tegen realiseerbare waarde, de onderneming meer inzicht krijgt in de marktwaarde van de goodwill. Dit wordt echter beperkt, doordat goodwill alleen afgewaardeerd wordt bij een lagere realiseerbare waarde, maar niet verhoogd wordt bij een hogere realiseerbare waarde. 

Een ander gevolg is dat de uitvoering van de impairment test een onderneming meer tijd en geld kost dan andere waarderingsmethoden. En het kan voorkomen dat de onderneming zelf de benodigde kennis en vaardigheden niet in huis heeft, waardoor zij een externe expert moet inhuren die gespecialiseerd is in de waardering van ondernemingen. 
In vergelijking met een vast afschrijvingspercentage per jaar verhoogt de impairment test de volatiliteit van het bedrijfsresultaat, omdat het aantal afwaarderingen per jaar en de omvang van de afwaarderingen kan variëren. 

De verhoogde volatiliteit van het bedrijfsresultaat kan leiden tot het toepassen van earnings management: een actieve beïnvloeding van winsten naar een van tevoren vastgesteld doel. Managers hebben er namelijk baat bij om het resultaat zo positief mogelijk weer te geven en om een stabiel verloop in de tijd te tonen. Daarnaast zijn een aantal motieven vanuit de Positive Accounting Theory besproken, die kunnen leiden tot het toepassen van earnings management. De motieven kunnen zijn: het willen verhogen van de eigen bonus die gerelateerd is aan het resultaat, het verlagen van de schuldratio en het verminderen van politieke kosten. 
Een laatste gevolg dat is besproken, is dat de impairment test een remmende werking heeft op het aantal overnames dat plaatsvindt. Doordat ondernemingen meer inzicht moeten bieden in de verkrijgingsprijs en eventuele afwaarderingen, zijn verliesgevende acquisities direct zichtbaar. Managers zullen hierdoor voorzichtiger te werk gaan bij overnames en er meer op toezien wat zij moeten betalen aan immateriële activa en goodwill. 
Aanvullend onderzoek zou zich kunnen toeleggen op de mate waarin earnings management daadwerkelijk in de praktijk wordt toegepast bij de waardering van goodwill op basis van impairment. Zo kan worden getoetst of de theorie overeenkomt met de praktijk. 
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Bijlage

Overzicht van IAS-standaarden en IFRS-normen
	IAS

	IAS 1
	Presentatie van de jaarrekeningen
(Wat moet er minimaal in een jaarverslag / jaarrekening opgenomen worden).

	IAS 2
	Voorraden
(Waarderen van voorraden: kostprijs of marktwaarde).

	IAS 7
	Kasstroomoverzichten
(wat wordt met een kasstroomoverzicht verantwoord, hoe dient dat te gebeuren).

	IAS 8
	Nettowinst of -verlies over de periode, fundamentele fouten en wijzigingen in de grondslagen voor financiële verslaggeving
(Beleid: alleen datgene rapporteren wat niet gedekt wordt door IFRS/IAS. Wijzigingen in schattingen: hoe af te handelen, hoe te verantwoorden. Fouten: wanneer moeten eerdere jaarrekeningen aangepast worden, wanneer niet).

	IAS 10
	Gebeurtenissen na balansdatum
(Wanneer moet een gebeurtenis die achteraf de balans of de resultatenrekening beïnvloedt meegenomen worden in het jaarverslag, wanneer niet / telt hij in het volgend jaar).

	IAS 11
	Onderhanden projecten in opdracht van derden
(Hoe worden bouwcontracten, aannemingscontracten in het jaarverslag verantwoord).

	IAS 12
	Winstbelastingen
(Hoe de belasting te boeken, welke waarden moeten verantwoord worden).

	IAS 16
	Materiële vaste activa
(Wat moet verantwoord worden, welke methode van verantwoorden dient gehanteerd te worden).

	IAS 17
	Lease-overeenkomsten
(Hoe worden lease-contracten verantwoord, door de lease-verlener / lessor en door de lease-ontvanger / lessee).

	IAS 18
	Opbrengsten
(Hoe worden de inkomsten van het verkopen van goederen / verlenen van diensten e.d. geboekt).

	IAS 19
	Personeelsbeloningen
(Voor verschillende soorten van voordelen moeten verschillende verantwoordingswijzen gehanteerd worden, b.v. kortlopende verplichtingen als b.v. de reiskostenvergoedingen gelijk boeken, langlopende verplichtingen als b.v. het sparen voor een sabatjaar naar present value boeken).

	IAS 20
	Administratieve verwerking van overheidssubsidies en informatieverschaffing over overheidssteun
(wanneer moet dit in het jaarverslag opgenomen worden, hoe moet de waarde van de bijdrage / steun berekend en verantwoord worden).

	IAS 21
	De gevolgen van wisselkoerswijzigingen
(hoe moeten zaken rond vreemde valuta verantwoord worden, hoe in de balans, wat voor extra zaken moet daaromheen nog verantwoord worden).

	IAS 23
	Financieringskosten
(hoe de financieringskosten te verwerken, in één keer bij het afsluiten of geamortiseerd over de looptijd).

	IAS 24
	Informatieverschaffing over verbonden partijen
(vastgesteld wordt wat onder “verbonden partij” verstaan wordt en wanneer / wat in het (tussentijdse) verslag opgenomen moet worden).

	IAS 26
	Administratieve verwerking en verslaggeving door werknemerspensioenfondsen
(Hoe moeten pensioenvoorzieningen verantwoord worden, wanneer die door het bedrijf zelf beheerd worden).

	IAS 27
	Geconsolideerde jaarrekeningen en administratieve verwerking van investeringen in dochterondernemingen
(Regels voor het geconsolideerd dan wel gescheiden uitbrengen van verslagen van bedrijven: hoe en wanneer).

	IAS 28
	Administratieve verwerking van investeringen in geassocieerde deelnemingen
(Regels voor wanneer een bedrijf meer dan 20% van de aandelen van een ander bedrijf bezit).

	IAS 29
	Financiële verslaggeving in economieën met hyperinflatie
(hoe moet een financieel jaarverslag eruitzien in een land dat te kampen heeft met hyperinflatie, dat is inflatie hoger dan 100% over 3 jaar).

	IAS 31
	Financiële verslaggeving van belangen in joint ventures
(verslaglegging over belangen in een joint venture, opname in de geconsolideerde jaarrekening naar rato).

	IAS 32
	Financiële instrumenten: informatieverschaffing en presentatie
(complementair aan IAS 39: wat zijn de financiële instrumenten, hoe verschijnen ze in de jaarrekening).

	IAS 33
	Winst per aandeel - earnings per share
(hoe wordt de winst per aandeel uitgerekend, wat moet meegenomen worden, welke aandelen tellen, wat is verwaterde winst per aandeel).

	IAS 34
	Tussentijdse financiële verslaggeving
(naast jaarlijks ook b.v. kwartaalverslagen, met de gegevens van de periode vanaf het laatste jaarverslag tot de verslagdatum).

	IAS 36
	Bijzondere waardevermindering van Activa
(Activa moeten eventueel jaarlijks gewaardeerd worden, waarderingsregels per type activa).

	IAS 37
	Voorzieningen, voorwaardelijke verplichtingen en voorwaardelijke activa (Regels voor het boeken van voorzieningen, dat zijn reserveringen voor geschatte, niet exact bepaalbare kosten. De regel voor voorwaardelijke aansprakelijkheden en voorwaardelijke activa is dat ze niet geboekt worden, maar wel verantwoord).

	IAS 38
	Immateriële activa
(hoe de niet-tastbare activa te waarderen).

	IAS 39
	Financiële Instrumenten: opname en waardering
(aangegeven wordt over welke instrumenten het gaat. Waardering van een instrument is initieel op basis van fair value (marktwaarde), voor vervolg-waarderingen wordt een onderscheid gemaakt naar twee typen van waardering: geamortiseerde kosten en fair value. Waardering tegen geamortiseerde kosten kan slechts voor een beperkt aantal instrumenten. Voor waardering tegen fair value wordt vervolgens aangegeven wat de spelregels m.b.t. hedge accounting zijn).

	IAS 40
	Vastgoedbeleggingen
(Hoe moeten vastgoedbeleggingen op de balans verschijnen, tegen kostprijs of tegen reële waarde?)

	IAS 41
	Landbouw
(Hoe de activiteiten van het boerenbedrijf en de producten waarderen tot het moment van oogsten, hoe daarover verslagleggen).

	IFRS

	IFRS 1 
	Eerste toepassing van International Financial Reporting Standards
(invoering en overgang, uitzonderingen op de eisen en verplichtingen).

	IFRS 2
	Op aandelen gebaseerde betalingen
(Het verantwoorden van aangegane verplichtingen als opties, commercieel en voor personeelsoptieplannen, aandelenplannen en dergelijke).

	IFRS 3
	Bedrijfscombinaties
(Hoe moet de verslaglegging eruitzien wanneer onderdelen van een bedrijf gecombineerd worden en dus eerdere verslageenheden opgaan in één verslageenheid).

	IFRS 4
	Verzekeringscontracten
(Hoe moeten verzekeringsbedrijven hun contracten / contractverplichtingen / reserveringen verantwoorden).

	IFRS 5
	Vaste activa aangehouden voor verkoop en beëindigde bedrijfsactiviteiten
(Hoe moeten vaste activa die te koop staan gewaardeerd worden, wat moet van een verkoop in het jaarverslag verantwoord worden).

	IFRS 6
	Verslaggevingsbeleid voor de exploratie en evaluatie van minerale grondstoffen.

	IFRS 7
	Financiële instrumenten: onthullingen.
(Welke bekendmakingsvoorwaarden zijn er voor financiële instrumenten?)

	IFRS 8
	Operationele segmenten
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