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Samenvatting

Met ingang van 1 januari 2014 zijn beursgenoteerde ondernemingen in Nederland verplicht om sa-
menwerkingsverbanden te verwerken volgens de nieuwe standaard IFRS 11 “Joint Arrangements”.
De IASB is van mening dat de oude standaarden IAS 31 “Interests in Joint Ventures’” en SIC 13 “ Joint-
ly Controlled Entities — Non-Monetary Contributions by Venturers” niet langer de gewenste kwaliteit
van de jaarrekening waarborgen. Door invoering van IFRS 11 zal de kwaliteit van de jaarrekening
volgens de IASB verbeteren.

Onder IFRS 11 is een investering te bestempelen als samenwerkingsverband indien sprake is van een
contractuele overeenkomst tussen twee of meer deelnemers en sprake is van gezamenlijke zeggen-
schap over de investering. Er zijn twee vormen van samenwerkingsverbanden onder IFRS 11, te
noemen joint operations en joint ventures. Onder |IAS 31 bestonden nog drie vormen van samenwer-
kingsverbanden, te noemen jointly controlled operations, jointly controlled assets en jointly control-
led entities.

Door invoering van IFRS 11 verandert de verwerking van samenwerkingsverbanden. Verder dient
voor ieder samenwerkingsverband bepaald te worden in welke vorm deze overgaat. Jointly control-
led operations en jointly controlled assets gaan standaard over in joint operations aangezien deze
niet gestructureerd zijn in een afzonderlijk vehikel. Er treedt hier geen verandering op in de waarde-
ring van het samenwerkingsverband. Voor jointly controlled entities geldt dat deze zowel kunnen
overgaan in joint operations als in joint ventures. Er dient nu gekeken te worden naar de rechten en
plichten van de rechtsvorm van het afzonderlijk vehikel, de voorwaarden van de contractuele over-
eenkomst en indien relevant, andere feiten en omstandigheden om te bepalen tot welke categorie
de gezamenlijke overeenkomst behoort.

Alleen bij de overgang van een jointly controlled entity naar een joint operation of joint venture ont-
staan wijzigingen in de manier van waarderen van het samenwerkingsverband die invloed hebben op
de financiéle situatie van beursgenoteerde ondernemingen in Nederland. Deze wijzigingen zijn ge-
bruikt bij het jaarrekeningonderzoek.

Door middel van een jaarrekeningonderzoek zijn de wijzigingen voor de verwerking van samenwer-
kingsverbanden die ontstaan zijn door invoering van IFRS 11 nader onderzocht. Van de vijftig beurs-
genoteerde ondernemingen in Nederland heeft de invoering van IFRS 11 voor 38% van de onderne-
mingen geleid tot geen effect op de financiéle situatie. Voor 48% ontstond wel een effect, maar was
dit effect niet materieel. En voor de overige 14% ontstond wel een materieel effect op de financiéle
situatie van de ondernemingen. Voor deze 14% is verder bepaald wat de grootte van het effect is.

Aan de hand van kengetallen is de invloed bepaald. Hier is uit voort gekomen dat de invoering van
IFRS 11 voor 0% van de ondernemingen een positieve invloed heeft gehad, voor 25% een neutrale
invloed en voor 75% een negatieve invioed.

Er kan dus geconcludeerd worden dat de invoering van IFRS 11 voor het grootste gedeelte (86%) van
de ondernemingen niet heeft geleid tot een wijziging van de financiéle situatie. Maar indien wel een
wijziging in de financiéle situatie is ontstaan dan is de invloed voornamelijk negatief.



Voorwoord

Voor u ligt mijn scriptie die dient ter afsluiting van mijn opleiding Accountancy die ik volg aan de Ho-
geschool Rotterdam. In de periode van februari 2015 tot juli 2015 heb ik mijn scriptie geschreven bij
KPMG te Rotterdam.

Tijdens mijn studie, en dan vooral de OAT, ben ik geinteresseerd geraakt in het vakgebied van exter-
ne verslaggeving. Hierdoor heb ik besloten om een afstudeeronderwerp in deze richting te kiezen.
Aangezien ik tijdens mijn studie vooral externe verslaggeving op het gebied van Dutch GAAP heb
gekregen, heb ik besloten om voor mijn afstudeeronderwerp te zoeken naar een wijziging in de re-
gelgeving van IFRS. Na me verdiept te hebben in regelwijzigingen die recent van toepassing zijn op
beursgenoteerde ondernemingen in Nederland kwam ik bij de invoering van IFRS 11 “Joint Arrange-
ments”. Als onderwerp van mijn afstudeerscriptie heb ik gekozen om de invloed op de financiéle
situatie van beursgenoteerde ondernemingen in Nederland door invoering van IFRS 11 te bepalen
aan de hand van kengetallen.

De periode die ik bezig ben geweest met het schrijven van mijn scriptie heb ik als leerzaam ervaren.
Je leert zelfstandig werken en moet kritisch kijken naar informatie die je gebruikt. Daarnaast ben je
zelf verantwoordelijk voor het plannen van je verloop van het scriptieonderzoek. Je komt tegensla-
gen tegen waardoor je iedere keer weer moet bijsturen op je planning.

Graag wil ik Nico Molhoek, mijn begeleider vanuit de Hogeschool Rotterdam, bedanken voor de hulp
die hij geboden heeft tijdens het schrijven van mijn scriptie. Met vragen kon ik altijd terecht bij hem.
Door kritische vragen te stellen heeft hij mij geholpen om anders te kijken naar de scriptie, waardoor
ik niets over het hoofd zag. Daarnaast kwam hij met feedback over hoe ik mijn scriptie beter in kon
delen en eventuele aanpassingen. Verder wil ik Wouter Wadman, mijn begeleider vanuit KPMG, be-
danken. Ook hij stond bij vragen altijd voor me klaar. Hij heeft me gemotiveerd op momenten dat ik
even niet meer wist hoe ik verder moest. Daarnaast heeft hij mijn scriptie doorgelezen en mij voor-
zien van op- en aanmerkingen.

Ook wil ik KPMG bedanken voor de faciliteiten die zij mij geboden hebben om deze scriptie tot stand
te brengen. Daarnaast nog een bedankje voor alle mede scriptanten en collega’s die aanwezig waren
op de afdeling die voor een goede werksfeer hebben gezorgd.

Quint de Vrede

Rotterdam, september 2015
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Inleiding

De aanleiding voor dit onderzoek is een door PWC gepubliceerd artikel genaamd: “IFRS: vanaf 2013
weer volop wijzigingen” (Hartman, 2012). In dit artikel zijn een aantal wijzigingen in de regelgeving
van IFRS te vinden die van toepassing zijn vanaf boekjaren na 2013. Mijn keuze is uitgegaan naar de
invoering van IFRS 11 “Joint Arrangements”. Een joint arrangement is een samenwerkingsverband.
Door invoering van IFRS 11 wijzigt de waardering en classificering van samenwerkingsverbanden
onder IFRS. Over dit onderwerp is nog niet veel gepubliceerd en na afstemming met mijn begeleider
vanuit KPMG hebben we besloten dat dit een interessant onderwerp is voor het onderzoek.

Het doel van dit onderzoek is om erachter te komen wat de invoering van IFRS 11 voor gevolgen
heeft op de financiéle situatie van beursgenoteerde ondernemingen in Nederland aan de hand van
veranderingen in de kengetallen. Met de uitkomst van dit onderzoek kan KPMG bepalen of er bijge-
stuurd dient te worden op de controle van samenwerkingsverbanden bij de klanten. Indien de in-
vloed van de invoering van IFRS 11 dermate groot is dan zal het verstandig zijn om bij te sturen. Om
de invloed te bepalen is de volgende centrale onderzoeksvraag geformuleerd:

Wat is de invloed van de invoering van IFRS 11 “Joint Arrangements” op de financiéle situatie in de
geconsolideerde jaarrekening van beursgenoteerde ondernemingen in Nederland?

Om tot een beantwoording van de centrale onderzoeksvraag te komen zijn onderstaande deelvragen
geformuleerd:

e Wat s het doel van de invoering IFRS 117

e Hoe ziet de wijziging voor de waardering van samenwerkingsverbanden eruit door invoering van
IFRS 117

e Wat heeft de wijziging voor effect op de kengetallen in de geconsolideerde jaarrekening van
beursgenoteerde ondernemingen aan de AEX en de AMX?

Om tot de beantwoording van deze drie deelvragen te komen zal er eerst een literatuuronderzoek
plaatsvinden. Bestaande informatiebronnen zoals studieboeken, artikelen en websites zullen hier-
voor geraadpleegd worden. Na het literatuuronderzoek volgt een jaarrekeningonderzoek waar het
effect van de invoering van IFRS 11 inzichtelijk wordt gemaakt aan de hand van kengetallen. Hier
worden de jaarrekeningen gebruikt van beursgenoteerde ondernemingen in Nederland.

In hoofdstuk 1 wordt het doel dat de IASB heeft gehad voor de invoering van IFRS 11 toegelicht. Hier
wordt verder ingegaan op de kwalitatieve kenmerken waar een jaarrekening aan moet voldoen en
hoe de geschiedenis van zowel IAS 31 als IFRS 11 eruit ziet.

In hoofdstuk 2 worden de belangrijkste wijzigingen tussen IAS 31 en IFRS 11 uiteengezet. Er wordt
aandacht besteed aan de verschillende vormen van samenwerkingsverbanden onder IAS 31 en IFRS
11. Daarbij wordt de overgang van een samenwerkingsverband onder IAS 31 naar een samenwer-
kingsverband onder IFRS 11 besproken. Dit gebeurt in combinatie met de verschillen van verwerken
in de boekhouding.

In hoofdstuk 3 wordt de onderzoekspopulatie bepaald en aan de hand van vier stappen wordt de
wijze van onderzoek toegelicht. In hoofdstuk 4 zal het onderzoek uitgevoerd worden en de uitkom-
sten van het onderzoek worden gepresenteerd.

Tot slot worden in hoofdstuk 5 de uitkomsten van het onderzoek vertaald naar een conclusie. Met de
conclusie wordt antwoord gegeven op de centrale onderzoeksvraag. En daarnaast worden de aanbe-
velingen behandeld.



1. Het doel van de invoering van IFRS 11

De Europese Unie heeft met ingang van 2005 besloten om voor beursgenoteerde ondernemingen
binnen de Europese Unie een uniforme set van verslaggevingsregels verplicht te stellen met als doel
meer transparantie en vergelijkbaarheid tussen jaarrekeningen. De keuze van de Europese Unie is
gevallen op de International Financial Reporting Standards (vanaf nu te noemen: “IFRS”’) van de In-
ternational Accounting Standards Board (vanaf nu te noemen: “IASB”). Aangezien de IASB een non-
gouvernementele organisatie betreft hebben de IFRS-regels uit zichzelf geen juridische status. Door
middel van Verordening (EG) nr. 1606/2002, ook wel de IAS-Verordening genoemd, worden de IFRS
regels na gehele of gedeeltelijke goedkeuring door de Europese Commissie toch geincorporeerd in
de Europese regelgeving.

In de zomer van 2011 heeft de IASB besloten om IAS 31 “Interests in Joint Ventures” en SIC 13 “Joint-
ly Controlled Entities — Non-Monetary Contributions by Venturers” te vervangen door de nieuwe
standaard IFRS 11 “Joint Arrangements”. VVoordat IFRS 11 geincorporeerd wordt in de Europese re-
gelgeving dient deze, zoals hierboven beschreven, eerst goedgekeurd te worden door de Europese
Commissie.

Op 11 december 2012 is verordening (EU) Nr. 1254/2012 goedgekeurd door de Europese Commissie.
In deze verordening is de nieuwe regelgeving omtrent IFRS 11 opgenomen samen met twee andere
IFRS regels en de herziening van twee IAS regels. De verordening heeft betrekking op de volgende
onderwerpen:

e |FRS 10 “Consolidated Financial Statement”’;

e |FRS 11 “Joint Arrangements”;

e |FRS 12 “Disclosure of Interests in Other Entities”;

e |AS 27 “Separate Financial Statements’’; en

e |AS 28 “Investments of Associate and Joint ventures”.

Het doel van IFRS 10 is om in één enkel consolidatiemodel te voorzien waarbij zeggenschap als de
grondslag voor de consolidatie van alle soorten entiteiten wordt vastgesteld. IFRS 11 is bedoeld om
de financiéle verslaggeving rondom samenwerkingsverbanden met gezamenlijke zeggenschap vast te
stellen. Vanaf hier is een samenwerkingsverband gelijk aan een samenwerkingsverband met geza-
menlijke zeggenschap, tenzij anders aangegeven. IFRS 12 combineert, versterkt en vervangt de voor
dochterondernemingen, gezamenlijke overeenkomsten, geassocieerde deelnemingen en niet-
geconsolideerde gestructureerde entiteiten geldende vereisten inzake informatieverschaffing (Euro-
pese Commissie, 2012).

De vervanging van IAS 31 en SIC 13 is door de IASB op de agenda gezet om de verschillen tussen IFRS
en de US Generally Accepted Accounting Principles te verkleinen. Daarnaast is de IASB van mening
dat IAS 31 een aantal belangrijke tekortkomingen bevat op het gebied van kwaliteit van de jaarreke-
ning. Met name de vergelijkbaarheid en begrijpelijkheid zijn niet van het gewenste niveau.

In de “Basis for Conclusion on IFRS 11" die is opgesteld door de IASB staat uitgelegd wat de redenen
zijn achter de invoering van IFRS 11 (IFRS Foundation, 2013). De IASB beschrijft drie aspecten van IAS
31 die de gewenste hoge kwaliteit van de jaarrekening belemmeren.

e Als eerste aspect stelt IAS 31 dat de juridische structuur van een overeenkomst de enige deter-
minant was om vast te stellen welke verschijningsvorm van een joint venture van toepassing was.
Hierin spelen de rechten en verplichtingen die een onderneming heeft ten opzichte van de joint
venture nagenoeg geen rol;



e het tweede aspect is dat de onderneming onder IAS 31 een keuze had tussen de proportionele
consolidatiemethode of de equity-methode voor de verwerking van jointly controlled entities; en
e alsderde aspect geeft de IASB dat de toelichtingsvereisten onder IAS 31 beperkt waren.

Door de combinatie van de eerste twee aspecten bestond de mogelijkheid om gelijksoortige joint
ventures op verschillende manieren te verwerken in de jaarrekening. Wat tot gevolg had dat de ver-
gelijkbaarheid tussen de jaarrekeningen niet optimaal was. Daarnaast is de IASB van mening dat de
begrijpelijkheid van de jaarrekening beter kan door de toelichtingsvereisten van samenwerkingsver-
banden aan te passen en uit te breiden. Door IAS 31 en SIC 13 te vervangen door IFRS 11 zal consis-
tentie ontstaan voor de verwerking van samenwerkingsverbanden in de geconsolideerde jaarreke-
ning, wat tot gevolg heeft dat de vergelijkbaarheid vergroot wordt. De begrijpelijkheid wordt ver-
groot door de invoering van de nieuwe standaard IFRS 12. De toelichtingsvereisten voor onder ande-
re samenwerkingsverbanden zijn hierin uitgebreider beschreven dan in IAS 31. Door verbetering van
deze twee kwalitatieve eisen krijgt de gebruiker van de jaarrekening een beter inzicht in de onder-
neming, wat invloed zal hebben op zijn beslissingen. Enige uitleg over de kwalitatieve kenmerken van
de jaarrekening volgt in de volgende paragraaf.

1.1 Kwalitatieve kenmerken van de jaarrekening

In het Conceptual Framework for Financial Reporting 2010 is in chapter 3 “Qualitative Characteristics
(vanaf nu te noemen: “QC”) of useful financial information’ beschreven wat de fundamentele kwali-
tatieve kenmerken van de jaarrekening zijn. De twee fundamentele kwalitatieve kenmerken van de
jaarrekening zijn:

e relevantie; en
e getrouwe weergave.

Naast fundamentele kwalitatieve kenmerken heeft de IASB nog vier kwalitatieve kenmerken be-
noemd die de bruikbaarheid van de jaarrekening verbeteren. Deze worden de overige kwalitatieve
kenmerken genoemd. De vier overige kwalitatieve kenmerken van de jaarrekening zijn:

o vergelijkbaarheid;
e verifieerbaarheid;
e tijdigheid; en

e begrijpelijkheid.

Het stramien van de IASB geeft aan in QC 17 van het Conceptual Framework for Financial Reporting
2010 dat de informatie in de jaarrekening aan beide fundamentele kwalitatieve kenmerken dient te
voldoen. Ontbreekt één van deze twee kenmerken dan ontstaat de kans dat de beslissingen van de
gebruikers van de jaarrekening worden beinvloed. Volgens QC 33 maakt het niet uit hoe goed de
overige vier kenmerken zijn, indien niet wordt voldaan aan de twee fundamentele kenmerken zal de
informatie niet als nuttig worden beschouwd.

De twee fundamentele kenmerken worden hieronder kort toegelicht.

“Om nuttig te zijn, dient informatie relevant te zijn voor de besluitvormingsbehoeften van gebruikers.
Informatie is relevant als zij de economische beslissingen van gebruikers beinvioedt door hen als
hulpmiddel te dienen bij het beoordelen van vroegere huidige of toekomstige gebeurtenissen of bij
het bevestigen of corrigeren van vroegere beoordelingen” (Kluwer, 2014, p. 10). Heeft een
verandering van de informatie dus geen invloed op de economische beslissing van een gebruiker dan
is deze niet relevant.



Als grens voor wat wel of niet relevante informatie is, wordt het begrip materialiteit gebruikt. De
materialiteit kent geen kwantitatieve criteria, wat betekent dat de materialiteit per onderneming
bepaald dient te worden. Vanaf het moment dat de economische beslissing van de gebruikers wordt
beinvlioed door het weglaten of onjuist weergeven van informatie is de materialiteitsgrens bereikt.
Onder deze grens is de informatie niet relevant en boven deze grens is de informatie wel relevant.

“Om betrouwbaar te zijn, dient informatie een getrouw beeld te geven van de transacties en andere
gebeurtenissen die zij ofwel voorgeeft weer te geven, ofwel in redelijkheid verwacht mag worden
weer te geven” (Kluwer, 2014, p. 11). Om een getrouwe weergave te verwezenlijken zijn drie aspec-
ten geformuleerd: volledigheid van informatie, onpartijdigheid van informatie en juistheid van in-
formatie. Wordt aan deze drie aspecten voldaan dan geeft de informatie een getrouwe weergave
van de werkelijkheid.

1.2 Geschiedenis van IAS 31 en IFRS 11

Om een beeld te creéren van de geschiedenis van zowel IAS 31 als IFRS 11 zijn hieronder de belang-
rijkste wijzigingen weergegeven.

1989 In december 1989 heeft de International Accounting Standers Committee (vanaf hier te
noemen: “IASC”) via Exposure Draft E35 het eerste ontwerp voor “Financial Reporting of In-
terests in Joint Ventures” gepubliceerd.

1990 In december 1990 is hieruit IAS 31 “Financial Reporting of Interest in Joint Venturers” ge-
volgd en definitief gemaakt. De ingangsdatum van deze standaard was 1 januari 1992.

2001 In 2001 ging de IASC over in de IASB, waaruit volgde dat IAS 31 door de IASB werd geadop-
teerd.

2003 Per 2003 is IAS 31 gewijzigd en vernoemd door de IASB naar IAS 31 “Interests in Joint Ventu-
rers”.

2011 De IASB heeft in mei 2011 IFRS 11 “Joint Arrangements’ geintroduceerd en goedgekeurd.

2012 In Europais IFRS 11 goedgekeurd in december 2012. En dient toegepast te worden op jaarre-
kening vanaf 1 januari 2014, eerdere toepassing is toegestaan.



2. Wijzigingen in de verwerking van samenwerkingsverbanden

In dit hoofdstuk worden de belangrijkste wijzigingen voor de verwerking van samenwerkingsverban-
den behandeld. Onder IAS 31 was de verzamelnaam voor samenwerkingsverbanden “Joint Ventu-
res”. Tegenwoordig onder IFRS 11 is de verzamelnaam voor samenwerkingsverbanden “Joint Arran-
gements”’ geworden. De samenwerkingsverbanden onder IFRS 11 zijn onder te verdelen in twee
categorieén: “joint operations” en “joint ventures”. Gezien twee keer het begrip joint ventures in
deze scriptie gebruikt gaat worden met een verschillende betekenis zullen joint ventures onder IAS
31 aangeduid worden als “joint ventures (IAS 31)’ en joint ventures onder IFRS 11 als “joint ventures
(IFRS 11)”. De informatie in dit hoofdstuk wordt gehaald uit de huidige standaard IAS 31 “Interests in
Joint Ventures’ en de nieuwe standaard IFRS 11 “Joint Arrangements”.

2.1 Bepaling of er sprake is van samenwerkingsverband

Voor het bepalen of een investering een samenwerkingsverband is en niet een dochteronderneming
of geassocieerde deelneming moet voor zowel IAS 31 als IFRS 11 voldaan worden aan twee voor-
waarden:

e als eerste moet sprake zijn van een contractuele overeenkomst tussen twee of meer deelnemers
in het samenwerkingsverband; en

e ten tweede moet uit deze contractuele overeenkomst blijken dat sprake is van gezamenlijke
zeggenschap over het samenwerkingsverband.

De begrippen “contractuele overeenkomst” en “gezamenlijke zeggenschap” worden hieronder ge-
specificeerd.

2.1.1 Contractuele overeenkomst

IAS 31 geeft dat de contractuele overeenkomst wordt opgesteld tussen de deelnemers in het sa-
menwerkingsverband. De contractuele overeenkomst kan verschillende vormen hebben en kan zo-
wel schriftelijk als mondeling tot stand komen. De meest voorkomende vorm van de contractuele
overeenkomst is een contract tussen de deelnemers in het samenwerkingsverband. Ook komt het
regelmatig voor dat de contractuele overeenkomst blijkt uit de notulen van besprekingen tussen de
deelnemers in het samenwerkingsverband. Er is geen specifieke richtlijn gegeven voor de vorm van
de contractuele overeenkomst. Wel dienen in de contractuele overeenkomst minimaal de volgende
aspecten opgenomen te zijn:

e de activiteit, duur van de overeenkomst en de verplichtingen van het samenwerkingsverband
voor de verslaggeving;

e de wijze waarop de raad van bestuur c.q. gelijkwaardig bestuursorgaan benoemd wordt en de
stemrechten van de deelnemers in het samenwerkingsverband;

e kapitaalstortingen van de deelnemers in het samenwerkingsverband; en

e de verdeelsleutel van de productie, baten, lasten of resultaten van het samenwerkingsverband
onder de deelnemers.

Onder IFRS 11 is de specificering van de contractuele overeenkomst op twee verschillen na hetzelfde
als onder IAS 31.

1) Indien het samenwerkingsverband gevormd wordt in een afzonderlijk vehikel komt het vaak voor
dat de contractuele overeenkomst blijkt uit de akte van oprichting of uit de statuten van het af-
zonderlijk vehikel.

2) In de contractuele overeenkomst dient ook minimaal opgenomen te zijn: de stemrechten en de
beslissingsbevoegdheid van de deelnemers, waaruit de gezamenlijke zeggenschap blijkt.



2.1.2 Gezamenlijke zeggenschap

Onder IAS 31 heeft de IASB niet veel uitleg gegeven over het begrip gezamenlijke zeggenschap. IAS
31 stelt dat er sprake is van gezamenlijke zeggenschap als de deelnemers of een groep van de deel-
nemers in het samenwerkingsverband geen afzonderlijke beleidsbeslissingen kunnen nemen of af-
dwingen. Voor het nemen van afzonderlijke beleidsbeslissingen dient unanimiteit te zijn tussen de
deelnemers of een groep van de deelnemers. Onder beleidsbeslissingen vallen strategische, financi-
ele en operationele beslissingen. De unanimiteit tussen de deelnemers of een groep van de deelne-
mers in het samenwerkingsverband dient vastgelegd te zijn in de contractuele overeenkomst. De
bepaling van het begrip gezamenlijk zeggenschap is door invoering van IFRS 11 een stuk uitgebreider
geworden. De IASB heeft in IFRS 11 een toepassingsleidraad opgenomen waarin de beoordeling van
gezamenlijke zeggenschap beschreven staat. De bepaling van gezamenlijke zeggenschap onder IFRS
11 wordt hieronder beschreven.

De gezamenlijke zeggenschap moet blijken uit de contractuele overeenkomst. Voordat bepaald kan
worden of sprake is van gezamenlijke zeggenschap dient eeerst gekeken te worden wat zeggenschap
is. Het begrip zeggenschap wordt gedefinieerd in IFRS 10, voorheen IAS 27 en SIC 12. Vanwege het
inconsistent toepassen van het begrip zeggenschap onder IAS 27 en SIC 12 heeft de IASB een nieuwe
definitie gegeven aan het begrip zeggenschap. Er is sprake van zeggenschap volgens IFRS 10 indien
de investeerder cumulatief aan de volgende drie criteria voldoet:

1) deinvesteerder heeft macht over de investering;

2) de investeerder staat bloot aan of heeft recht op variabele rendementen uit hoofde van zijn
betrokkenheid bij de investering; en

3) de investeerder beschikt over de mogelijkheid om met zijn macht de variabele rendementen te
beinvloeden. Dit betreft een combinatie van de eerste twee elementen.

Volgens criteria drie heeft de investeerder pas zeggenschap over de investering indien aan zowel
punt een als twee voldaan wordt. Dus wanneer een investeerder wel macht heeft over een investe-
ring, maar daarvan geen rendement kan genieten, zal hij geen zeggenschap over de investering heb-
ben. Dit is schematisch weergegeven in bijlage A. De begrippen “macht”’ en “variabele rendemen-
ten” zullen hieronder gespecificeerd worden.

Er is sprake van macht indien een investeerder bestaande rechten heeft in de investering die hem de
mogelijkheid bieden om de relevante activiteiten te sturen. Alleen de materiéle rechten spelen een
rol voor macht. Enkele voorbeelden van rechten en relevante activiteiten voor macht zijn opgeno-
men in bijlage B. Deze voorbeelden geven slechts een indicatie en zijn niet-limitatief.

De variabele rendementen kunnen zowel positief als negatief zijn en vloeien voort uit de relevante
activiteiten van de investering. Meerdere investeerders kunnen recht hebben op de variabele ren-
dementen van de investering. Daarom is de combinatie van macht en variabele rendementen nodig
om zeggenschap over de investering te hebben. Voorbeelden van variabele rendementen zijn opge-
nomen in bijlage B. Deze voorbeelden geven slechts een indicatie en zijn niet-limitatief.

Nu er bepaald kan worden of de deelnemers zeggenschap hebben over de deelneming, dient geke-
ken te worden of de contractuele overeenkomst alle deelnemers of een groep van de deelnemers
collectief zeggenschap geeft over de overeenkomst. Collectieve zeggenschap betekent dat niet één
enkele deelnemer de zeggenschap heeft, maar dat alle deelnemers of een groep van de deelnemers
zeggenschap hebben. Zodra sprake is van collectief zeggenschap moet bepaald worden of unanieme
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instemming vereist is voor het nemen van beslissingen over de relevante activiteiten van de over-
eenkomst. Als dit het geval is, dan is sprake van een joint arrangement en zal IFRS 11 van toepassing
zijn op de overeenkomst. In figuur 1 is de beoordeling van een overeenkomst schematisch weerge-
geven, voor deelnemers wordt in dit figuur de naam partijen gebruikt. Dit schema komt uit de geco-
ordineerde Nederlandstalige teksten van het Publicatieblad van de Europese Unie op 8 september
2014.

Buiten het
Geaft de contractusle oversenkomst Nsan toe-passings-
alle partijen of een groep van de par- gebied van
tijan collectief zeggenschap over de IFRS 11
overaenkomst?
Vereisen besluiten over de relevante acti- Buiten hst
vitelten unaniems instemming van alle toe-passings-
partijen of van een groep van de parijan gabled van
die collectief zeggenschap over de over- IFRS 11

sankomst hebben?

Er Is gezamenlijke zeggenschap over de oversenkomst:
de oversenkomst is een gezamenlijke ovareenkomst

Figuur 1: Schematische weergaven voor de beoordeling van een overeenkomst (Kluwer, 2014)

Indien de overeenkomst buiten het toepassingsgebied van IFRS 11 valt, zal de investeerder zijn be-
lang in de overeenkomst moeten verwerken volgens de relevante IFRS die van toepassing is op zijn
belang. Tot slot drie voorbeelden die de IASB heeft bijgevoegd in IFRS 11 om de bepaling van geza-
menlijke zeggenschap te verduidelijken. De drie voorbeelden komen uit de gecoérdineerde Neder-
landstalige teksten van het Publicatieblad van de Europese Unie op 8 september 2014.

Voorbeeld 1

Stel dat drie partijen een overeenkomst aangaan: A heeft 50 procent van de stemrechten in de over-
eenkomst, B heeft 30 procent en C heeft 20 procent. In de contractuele overeenkomst tussen A, B en
C is bepaald dat ten minste 75 procent van de stemrechten nodig is om besluiten over de relevante
activiteiten van de overeenkomst te nemen. In dit voorbeeld hebben A en B samen de gemeen-
schappelijke zeggenschap, samen hebben zij 80 procent stemrecht waarmee ze besluiten over de
relevante activiteiten van de overeenkomst kunnen nemen. A en C hebben samen 70 procent en B
en C hebben samen 50 procent. Beide van deze twee laatstgenoemde combinaties is niet voldoende
om beleidsbeslissingen te nemen.

Voorbeeld 2

Stel dat drie partijen een overeenkomst aangaan: A heeft 50 procent van de stemrechten in de over-
eenkomst, en B en C hebben elk 25 procent. In de contractuele overeenkomst tussen A, B en C is
bepaald dat ten minste 75 procent van de stemrechten nodig is om besluiten over de relevante acti-
viteiten van de overeenkomst te nemen. In dit voorbeeld zijn twee combinaties mogelijk om tot 75
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procent van de stemrechten te komen, zowel voor de combinatie A en B als voor de combinatie A en
C. Volgens IFRS 11 is geen sprake van gezamenlijke zeggenschap indien meerdere combinaties moge-
lijk zijn om tot het gewenste percentage van de stemrechten te komen. Wel hebben A, B en C collec-
tief zeggenschap over de overeenkomst. Indien in het contract opgenomen is welke combinatie van
de partijen het unaniem eens dienen te zijn om beslissingen te nemen over de relevante activiteiten
van de overeenkomst dan is er wel sprake van gezamenlijke zeggenschap.

Stel dat in een overeenkomst A en B elk 35 procent van de stemrechten hebben en dat de overige 30
procent van de stemrechten verdeeld is over een groot aantal kleinere partijen bij de overeenkomst.
In dit voorbeeld zou A of B samen met de overige kleinere partijen een meerderheid van de stem-
rechten kunnen krijgen. Dus is pas sprake van gezamenlijke zeggenschap voor A en B indien dit op-
genomen is in het contract van de overeenkomst.

2.2 Vormen van samenwerkingsverbanden
De verschillende vormen van samenwerkingsverbanden zijn gewijzigd door de invoering van IFRS 11.
Onder IAS 31 waren drie vormen van samenwerkingsverbanden, te noemen:

e jointly controlled operations (§2.2.1);
e jointly controlled assets (§2.2.2); en
e jointly controlled entities (§2.2.3).

Per vorm van joint ventures (IAS 31) onder IAS 31 was een beschrijving gegeven waaruit de vorm
bepaald kon worden. Onder IFRS 11 is geen beschrijving meer gegeven per vorm, maar kan de vorm
worden geclassificeerd aan de hand van twee stappen. Eerst dient er gekeken te worden naar de
structuur van het samenwerkingsverband. Daarna dient er gekeken te worden naar de rechten en
plichten om te bepalen tot welke vorm het samenwerkingsverband behoord. De classificatie van
samenwerkingsverbanden onder IFRS 11 wordt uitgelegd in paragraaf 2.2.4. IFRS 11 onderkent twee
vormen van samenwerkingsverbanden, te noemen:

e joint operations (§2.2.5); en
e joint ventures (IFRS 11) (§2.2.6).

In figuur 2 zijn de vormen van samenwerkingsverbanden onder zowel IAS 31 als IFRS 11 opgenomen.
De pijlen geven aan hoe de vorm van het samenwerkingsverband onder IAS 31 overgaat in een vorm
van het samenwerkingsverband onder IFRS 11. De overgang van de vorm van het samenwerkings-
verband wordt in paragraaf 2.2.7 behandeld. Daarnaast worden in de paragrafen 2.2.1 tot en met
2.2.3 de vormen van samenwerkingsverbanden onder IAS 31 besproken en in de paragrafen 2.2.5 en
2.2.6 de vormen van samenwerkingsverbanden onder IFRS 11.
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joint operations joint ventures

IFRS 11 "Joint Arrangements "

Figuur 2: lllustratie van de drie vormen van joint ventures, de twee vormen van joint arrangements
en de overgang van vorm door de komst van IFRS 11

2.2.1 Jointly controlled operations

Een jointly controlled operation is een joint venture (IAS 31) waar de deelnemers samen één geza-
menlijke bedrijfsactiviteit uitvoeren. De jointly controlled operation is niet gestructureerd in een af-
zonderlijk vehikel. ledere deelnemer gebruikt zijn eigen activa en andere (geld)middelen voor de
jointly controlled operation. Ook maakt iedere deelnemer zijn eigen kosten, gaat zijn eigen verplich-
tingen aan en zorgt voor zijn eigen financiering, die zijn eigen verplichtingen vertegenwoordigen.
Naast de inzet in de bedrijfsactiviteiten van de partij kunnen de werknemers ook ingezet worden
voor de bedrijfsactiviteiten van het samenwerkingsverband. In de samenwerkingsovereenkomst van
de jointly controlled operation staat beschreven op welke wijze de opbrengst van de verkoop en de
eventueel gemaakte kosten van het gezamenlijk product verdeeld dienen te worden tussen de deel-
nemers.

ledere deelnemer zal met betrekking tot zijn belang in de jointly controlled operation de volgende
onderdelen in zijn enkelvoudige jaarrekening opnemen:

e de activa waarover hij zeggenschap heeft en de verplichtingen die hij is aangegaan; en
e de kosten die hij gemaakt heeft en zijn aandeel in de opbrengsten die gegenereerd zijn uit de
verkoop van goederen of diensten van de jointly controlled operation.

Voor de geconsolideerde jaarrekening maakt het geen verschil in vergelijking tot de enkelvoudige
jaarrekening van de deelnemer, aangezien geen sprake is van een afzonderlijk vehikel.

2.2.2 Jointly controlled assets

Een jointly controlled asset is een joint venture (IAS 31) met gezamenlijke zeggenschap in, en geza-
menlijke eigendom over, één of meer activa. De activa in de jointly controlled asset worden gebruikt
om voordelen te behalen voor de deelnemers. ledere deelnemer krijgt een aandeel in de productie
van de activa en in ruil hiervoor draagt hij mee in een overeengekomen deel van de gemaakte kos-
ten. Ook voor deze vorm van joint venture (IAS 31) wordt geen afzonderlijk vehikel opgericht. De
deelnemers hebben recht op de toekomstige economische voordelen naar gelang van hun aandeel in
het actief.

ledere deelnemer zal met betrekking tot zijn belang in de jointly controlled asset de volgende onder-
delen in zijn enkelvoudige jaarrekening opnemen:
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e het aandeel in de activa, ingedeeld volgens de aard van de activa;

e de verplichtingen die de deelnemer is aangegaan;

e het aandeel van de verplichtingen die de jointly controlled asset is aangegaan en zijn toe te reke-
nen aan de deelnemer;

e de baten voortkomend uit het actief en de kosten die gemaakt zijn door de jointly controlled as-
set die toe te rekenen zijn aan de deelnemer; en

e de kosten die hij maakt met betrekking tot zijn belang in de jointly controlled asset.

Net als bij de jointly controlled operation zal er geen verschil zijn tussen de enkelvoudige en geconso-
lideerde jaarrekening, aangezien geen sprake is van een afzonderlijk vehikel.

2.2.3 Jointly controlled entities

Een jointly controlled entity is een joint venture (IAS 31) waarin de deelnemers gezamenlijke zeggen-
schap hebben over een entiteit. Voor de jointly controlled entity is een afzonderlijk vehikel opgericht.
De jointly controlled entity is een op zichzelf staande ondernemingen. De entiteit kan zelf contracten
afsluiten en dus ook financieringen aantrekken voor de bedrijfsactiviteiten. De deelnemers in de
jointly controlled entity hebben recht op een deel van de winst. De verdeling hiervan is vastgelegd in
de contractuele overeenkomst. Sommige jointly controlled entities zijn opgericht voor het produce-
ren van producten voor enkel de deelnemers. In dit geval hebben de deelnemers recht op een deel
van de productie.

De deelnemers in de jointly controlled entity brengen geldmiddelen of andere activa in de entiteit.
Indien enkelvoudig Dutch GAAP wordt toegepast zal deze inbreng in de enkelvoudige jaarrekening
van de deelnemers verantwoord worden als een investering in een joint venture (IAS 31) tegen netto
vermogenswaarde. Voor de geconsolideerde jaarrekening heeft de deelnemer de keuze uit twee
methodes voor het verwerken van de jointly controlled entity, te noemen proportionele consolida-
tiemethode en de equity-methode. De toepassing van deze verwerkingsmethodes wordt in hoofd-
stuk 2.3 behandeld.

Doordat geconsolideerd IFRS toegepast wordt en enkelvoudig Dutch Gaap komen verschillen in
waardering van de jointly controlled entity tussen de jaarrekeningen. Daarom heeft de wetgever
“combinatie 3" toegevoegd aan de wetgeving. Combinatie 3 is opgenomen in art. 2:362 lid 8 BW.
Door te kiezen voor combinatie 3 kan de onderneming de verwerkings- en waarderingsgrondslagen
uit de geconsolideerde jaarrekening overnemen in de enkelvoudige jaarrekening. Voor de grondsla-
gen voor presentatie en toelichting geldt dat de onderneming deze nog wel moet verwerken volgens
Dutch Gaap. Praktisch alle Nederlandse entiteiten die een geconsolideerde jaarrekening opstellen
maken gebruik van combinatie 3 (Hartman, 2011).

Indien de onderneming kiest voor het gebruiken van combinatie 3 en de equity-methode toepast dan
zal de jointly controlled entity enkelvoudig ook worden verwerkt volgens de equity-methode. Ge-
bruikt de onderneming combinatie 3 en past deze de proportionele consolidatiemethode toe dan zal
de jointly controlled entity enkelvoudig worden gewaardeerd tegen de reéle waarde.

2.2.4 Classificatie van joint arrangements
Om te bepalen of onder IFRS 11 het samenwerkingsverband een joint operation is of een joint ven-
ture (IFRS 11) dient er eerst gekeken te worden naar de structuur van het samenwerkingsverband.

e Is het samenwerkingsverband niet gestructureerd in een afzonderlijk vehikel dan is er altijd spra-
ke van een joint operation.

e s het samenwerkingsverband wel gestructureerd in een afzonderlijk vehikel dan kan deze zowel
als een joint operation als een joint venture (IFRS 11) geclassificeerd worden. Nu dienen de rech-
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ten en plichten van (a) de rechtsvorm van het afzonderlijk vehikel, (b) de voorwaarden van de
contractuele overeenkomst en (c) indien relevant, andere feiten en omstandigheden beoordeeld
te worden om te bepalen tot welke categorie de gezamenlijke overeenkomst behoort.

De rechtsvorm van het afzonderlijk vehikel is de eerste beoordeling van de rechten en plichten van
het samenwerkingsverband voor het bepalen van de vorm.

Als eerste geldt dat indien uit de rechtsvorm van het afzonderlijk vehikel blijkt dat de activa en ver-
plichtingen in het samenwerkingsverband toe behoren aan de deelnemers dan is er sprake van een
joint operation en hoeft er niet meer gekeken te worden naar de contractuele overeenkomst en
indien relevant, andere feiten en omstandigheden.

Als tweede geldt dat als uit de rechtsvorm van het afzonderlijk vehikel blijkt dat de activa en verplich-
tingen toe behoren aan het samenwerkingsverband en niet aan de deelnemers die erin investeren
dat er sprake is van een joint venture (IFRS 11). De voorwaarden van de overeenkomst en indien
relevant, andere feiten en omstandigheden kunnen er echter wel voor zorgen dat de rechten en
plichten die uit de rechtsvorm van het afzonderlijk vehikel voortvloeien opgeheven worden. In dat
geval kan de vorm van het samenwerkingsverband niet bepaald worden door de rechtsvorm van het
afzonderlijk vehikel en zal gekeken moeten worden naar de contractuele overeenkomst en indien
relevant, andere feiten en omstandigheden.

De beoordeling van de voorwaarden van de contractuele overeenkomst is de tweede beoordeling
van de rechten en plichten voor het bepalen van de vorm van het samenwerkingsverband.

e Als eerste komt het in de meeste gevallen voor dat de rechten en plichten van de partijen die in
de contractuele overeenkomst zijn opgenomen gelijk, of niet in strijd, zijn met de rechten en
plichten van de partijen die voortvloeien uit de rechtsvorm van het afzonderlijk vehikel.

e Ten tweede kan het voorkomen dat de contractuele overeenkomst de rechten en plichten wijzigt
die uit de rechtsvorm van het afzonderlijk vehikel voortvloeien.

Indien optie een van toepassing is dan is de rechtsvorm van het afzonderlijk artikel bepalend voor de
vorm van de gezamenlijke overeenkomst. Is optie twee van toepassing dan zullen de voorwaarden
van de contractuele overeenkomst beoordeeld dienen te worden. Blijkt uit de voorwaarden van de
contractuele overeenkomst dat de deelnemers recht hebben op de activa en aansprakelijk zijn voor
de verplichtingen die verband houden met het samenwerkingsverband, dan is er sprake van een
joint operation en hoeft er niet meer gekeken te worden naar de andere feiten en omstandigheden.
Is hier geen sprake van dan moeten de andere feiten en omstandigheden beoordeelt worden om te
bepalen of het samenwerkingsverband een joint venture (IFRS 11) of een joint operation is.

Als derde en tevens laatste beoordeling voor de vorm van het samenwerkingsverband dienen de
feiten en omstandigheden beoordeeld te worden. Indien uit de rechtsvorm van het afzonderlijk arti-
kel en de contractuele voorwaarden niet blijkt dat de partijen rechten hebben op de activa en aan-
sprakelijk zijn voor de verplichtingen die verband houden met de overeenkomst dan moet er geke-
ken worden naar andere feiten en omstandigheden. Als uit de feiten en omstandigheden blijkt dat de
productie van het samenwerkingsverband puur bedoeld is voor verkoop aan de deelnemers en niet
aan derden en dat de uit de verkoop voortkomende kasstromen de aangegane verplichtingen van
het samenwerkingsverband dekken, dan is er sprake van een joint operation. Is dit niet het geval,
dan is er sprake van een joint venture (IFRS 11).
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Figuur 3 geeft de stappen voor de classificatie van een in een afzonderlijk vehikel gestructureerd
samenwerkingsverband onder IFRS 11 nog eens schematisch weer. De pijlen naar rechts betekenen
dat de vraag met “ja”’ beantwoord is en de pijlen naar beneden betekenen dat de vraag met “nee”
beantwoord is. Dit schema komt uit de gecodrdineerde Nederlandstalige teksten van het Publicatie-
blad van de Europese Unie op 8 september 2014.

Rechtsvorm van het Geeft de rechisvorm van het afzon-

afzonderlijke vehikel deriijke vehikel de partjen rechten t—

op de activa en maakt hij ze aans-

prakelilk voor de verplichtingen die

verband houden met de ovaresnc-
komst?

:

Bepalen de voorwaarden van de
coitractuals oversankomst dat da [~
partijen rechten hebben op de

Voorwaarden van
de contractuele

overeankomst activa en aansprakelijk zijn voor GBZ?"“E”'
de verplichtingen dle verband lijke
houden met de overeenkomst? bedrijfs-
l activiteit
Andere feiten en Hebben de partijen de oversen-
omstandigheden komst zodanig opgezet dat: —

(a) de activitelten ervan in da
perste plaats bedoald zin
voor de levering van
producten aan de partijen
(maw. de partjen hebben
rechtan op nagenoceg alls
sconomische voordslen van
de in ean afzonderlijk vahiksl
gehouden activa) en

(b) deze voortdurand afhankelijk
fs van de parijen voor de
bepaling van de verplichtingen
die verband houden met de
activitaiten die via de oversen-
komst worden ultgevoerd?

.

Joint venture

Figuur 3: Classificatie van een in een afzonderlijk vehikel gestructureerde gezamenlijke overeen-
komst

2.2.5 Joint operation
Een joint operation is een samenwerkingsverband waarbij de deelnemers recht hebben op de activa
en aansprakelijk zijn voor de verplichtingen.

In de enkelvoudige jaarrekening is iedere deelnemer verplicht het volgende op te nemen:

e de activa waarop de deelnemer directe rechten heeft en zijn aandeel in de activa die gezamenlijk
gehouden is;

e de verplichtingen waar de deelnemer direct verantwoordelijk voor is en zijn aandeel in de geza-
menlijk aangegane verplichtingen;
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e de opbrengsten uit de verkoop van de door de joint operation geproduceerde producten waarop
de deelnemer recht heeft;

e zijn aandeel in de opbrengsten uit de verkoop van de door de joint operation geproduceerde
producten die gezamenlijk verdeeld dienen te worden; en

e de lasten die direct aan de deelnemer zijn toe te rekenen en zijn aandeel in de gezamenlijk aan-
gegane lasten.

De activa, verplichtingen, opbrengsten en lasten dienen verwerkt te worden in overeenstemming
met de van toepassing zijnde IFRS.

Aangezien de activa, verplichtingen, opbrengsten en lasten al opgenomen worden in de enkelvoudi-
ge jaarrekening van de deelnemer zal er geen verschil zijn tussen de enkelvoudige jaarrekening en de
geconsolideerde jaarrekening.

2.2.6 Joint venture (IFRS 11)
Een joint venture (IFRS 11) is een samenwerkingsverband waarbij de deelnemers recht hebben op de
netto-activa van de overeenkomst.

Indien combinatie 3 wordt toegepast zal de onderneming de joint venture (IFRS 11) in de enkelvoudi-
ge jaarrekening verwerken volgens de equity-methode. Wordt combinatie 3 niet toegepast dan zal
de joint venture (IFRS 11) in de enkelvoudige jaarrekening worden gewaard op netto vermogens-
waarde. In de geconsolideerde jaarrekening dient de joint venture (IFRS 11) altijd te worden verwerkt
volgens de equity-methode, wat ertoe lijdt dat er geen verschil zal zijn tussen de geconsolideerde
jaarrekening en de enkelvoudige jaarrekening indien combinatie 3 wordt toegepast. De equity-
methode wordt uitgelegd in hoofdstuk 2.3.

2.2.7. De overgang van de vorm van het samenwerkingsverband

Door de invoering van IFRS 11 zullen de deelnemers in het samenwerkingsverband opnieuw moeten
bepalen tot welke vorm het samenwerkingsverband behoort onder IFRS 11. De overgang van sa-
menwerkingsverbanden onder IAS 31 naar samenwerkingsverbanden onder IFRS 11 is als volgt:

1) Jointly controlled operations en jointly controlled assets gaan direct over in joint operations. Dit
komt doordat de jointly controlled operations en jointly controlled assets beide niet gestructu-
reerd zijn in een afzonderlijk vehikel. In paragraaf 2.2.4 is besproken dat indien het samenwer-
kingsverband niet in een afzonderlijk vehikel gestructureerd is er altijd sprake is van een joint
operation. Deze overgang zal niet leiden tot wijzigingen in de financiéle situatie van beursgeno-
teerde ondernemingen in Nederland.

2) Jointly controlled entities kunnen zowel overgaan in joint operations als in joint ventures (IFRS
11). Dit komt doordat de jointly controlled entities gestructureerd zijn in een afzonderlijk vehikel.
Voor samenwerkingsverbanden die gestructureerd zijn in een afzonderlijk vehikel dient aan de
hand van de rechten en plichten beoordeeld te worden tot welke vorm het samenwerkingsver-
band behoort. Deze overgang leidt tot wijzigingen in de financiéle situatie van beursgenoteerde
ondernemingen in Nederland. De wijzigingen waartoe deze overgang leidt worden verwerkt in
hoofdstuk 2.4.

Voor samenwerkingsverbanden die ontstaan na invoering van IFRS 11 zal de vorm altijd bepaald die-
nen te worden via de stappen van de classificatie van een joint arrangement zoals besproken in pa-
ragraaf 2.2.4
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2.3 Verwerkingsmethode van samenwerkingsverbanden

Er zijn twee verwerkingsmethode genoemd in de paragrafen 2.2.3 en 2.2.6. De genoemde verwer-
kingsmethode worden in dit hoofdstuk behandeld. Onder IAS 31 bestond de keuze mogelijkheid voor
jointly controlled entities tussen de proportionele consolidatiemethode en de equity-methode. Om
meer vergelijkbaarheid te krijgen tussen de ondernemingen heeft de IASB besloten om deze keuze-
mogelijkheid weg te nemen. Onder IFRS 11 bestaat alleen nog de equity-methode, deze verwer-
kingsmethode is van toepassing voor joint ventures (IFRS 11).

2.3.1 Proportionele consolidatiemethode

Bij proportionele consolidatie dient de deelnemer een keuze te maken tussen twee presentatievor-
men. Bij de eerste presentatievorm neemt de deelnemer naar rato van zijn belang in de joint venture
de activa, verplichtingen, baten en lasten op onder zijn eigen vergelijkbare posten in de jaarrekening.
Bij presentatievorm twee neemt de deelnemer naar rato van zijn belang in de joint venture de activa,
verplichtingen, baten en lasten onder afzonderlijk posten op in zijn jaarrekening. In figuur 4 is een
versimpeld voorbeeld gegeven van beide manieren. De deelnemer bezit 50% van het stemrecht van
de joint venture en de joint venture is de enige deelneming van de holding.

Activa 90 |Eigenvermogen 20 Activa 50 |Eigenvermogen 20
Joint venture 10 |Verplichtingen 80 Verplichtingen 30
100 100 50 50

Activa 115 |Eigenvermogen 20 Activa 90 |Eigenvermogen 20
Verplichtingen 95 Activa (JV) 25 |Verplichtingen 80

115 115 Verplichtingen (JV) 15

115 115

Figuur 4: Versimpeld voorbeeld van de proportionele consolidatiemethode

Indien de gezamenlijke zeggenschap over het samenwerkingsverband niet langer kan worden uitge-
oefend, dient het toepassen van de proportionele consolidatiemethode gestopt te worden vanaf de
datum dat de gezamenlijke zeggenschap ten einde is gekomen.

2.3.2 De equity-methode

Bij het toepassen van de equity-methode komt er één post op de geconsolideerde jaarrekening van
de deelnemer. Dit is de waarde van het samenwerkingsverband. Het samenwerkingsverband wordt
als eerste waardering verwerkt tegen kostprijs in de geconsolideerde balans van de deelnemer. De
boekwaarde van het samenwerkingsverband wordt verhoogd of verlaagd met het aandeel in het
resultaat van het samenwerkingsverband. Daarnaast verlagen de ontvangen uitkeringen van het
samenwerkingsverband de boekwaarde. Eventuele bijzondere waardeverminderingen verlagen
eveneens de boekwaarde van het samenwerkingsverband. Er zal geen verschil zijn tussen de boek-
waarde van het samenwerkingsverband op de geconsolideerde jaarrekening en enkelvoudige jaarre-
kening.

De kostprijs is onder te verdelen in twee componenten. Als eerste het aandeel waarop de deelnemer
recht heeft in de activa en passiva van het samenwerkingsverband en ten tweede de goodwill. Voor
het vaststellen van de waarde van de activa en passiva van de joint venture zal de deelnemer een
balans opstellen voor het samenwerkingsverband naar haar eigen grondslagen tegen reéle waarde.
Deze balans kan afwijken van de balans van het samenwerkingsverband indien combinatie 3 niet is
toegepast.
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In figuur 5 wordt een versimpeld voorbeeld gegeven van het toepassen van de equity-methode. De
deelnemer heeft 15 betaald voor 50% van het stemrecht van de joint venture. De joint venture is de
enige deelneming van de deelnemer. Een 50% belang zou normaal gezien maar 10 waard zijn. De
overige 5 is betaalde goodwill. De onderneming neemt voor de eerste waardering zowel enkelvoudig
als geconsolideerd de joint venture op tegen kostprijs.

Activa 85 |Eigenvermogen 20 Activa 50 |Eigenvermogen 20
Joint venture 15 |Verplichtingen 80 Verplichtingen 30
100 100 50 50
Activa 85 |Eigenvermogen 20
Joint venture 15 |Verplichtingen 80
100 100

Figuur 5: Versimpeld voorbeeld van de equity-methode met toepassing van combinatie 3

Ook voor de equity-methode geldt dat wanneer de gezamenlijke zeggenschap over het samenwer-
kingsverband niet langer uitgeoefend kan worden, dat er gestopt moet worden met het toepassen
van de equity-methode vanaf de datum dat de gezamenlijke zeggenschap ten einde is gekomen.

2.4 Belangrijke wijzigingen voor het onderzoek

Door invoering van IFRS 11 ontstaan er drie wijzigingen die invloed hebben op de financiéle situatie
van beursgenoteerde ondernemingen in Nederland. Deze wijzigingen komen voort uit de overgang
van jointly controlled entities naar joint operations of joint ventures (IFRS 11). Er zijn vier mogelijkhe-
den voor de overgang van een jointly controlled entity naar een joint operation of joint venture (IFRS
11). De vier mogelijkheden worden in figuur 6 schematisch weergegeven. De genummerde pijlen
geven de vier mogelijkheden aan. De vier mogelijkheden worden verder toegelicht in onderstaande
paragrafen.

Jointly controlled entity Jointly controlled entity
(proportionele consolidatiemethode) (equity methode)
1. 2. 3. 4,
| Joint operation | | Joint venture | | Joint operation | | Joint venture |

Figuur 6: Schematische weergaven van de mogelijkheden van de overgang van jointly controlled
entities naar joint operations of joint ventures (IFRS 11)

2.4.1 Mogelijkheid 1

Mogelijkheid 1 is de overgang van een jointly controlled entity die gewaardeerd werd volgens de
proportionele consolidatiemethode en overgaat in een joint operation. In het algemeen zal deze
overgang geen invloed hebben op de financiéle situatie van de onderneming, omdat de proportione-
le consolidatiemethode in het beginsel gelijk is aan de manier van waarderen van joint operations.
Echter indien het aandeel van de deelnemer in de joint operation afwijkt van het netto actief waar hij
recht op heeft dan zal er wel een wijziging optreden. Dit kan komen doordat de deelnemer bijvoor-
beeld een 40 % belang heeft in de joint operation, maar dat hij daarbij wel recht heeft op 50 % van
de activa. Dit is de eerste wijziging. De wijziging zal voor veranderingen in de activa, het vreemd
vermogen en de verplichtingen zorgen.
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De journaalpost die gemaakt wordt bij een verhoging van de waarde van het samenwerkingsverband
door invoering van IFRS 11 gaat als volgt:

Activa XXX
@ Eigen vermogen XXX
@ Verplichtingen XXX

De journaalpost die gemaakt wordt bij een verlaging van de waarde van het samenwerkingsverband
door invoering van IFRS 11 gaat als volgt:

Eigen vermogen XXX
Verplichtingen XXX
@ Activa XXX

2.4.2 Mogelijkheid 2

Mogelijkheid 2 is de overgang van een jointly controlled entity die gewaardeerd werd volgens de
proportionele consolidatiemethode die overgaat in een joint venture (IFRS 11). De overgang naar een
joint venture (IFRS 11) zorgt ervoor dat eerst gewaardeerd werd volgens de proportionele consolida-
tiemethode en nu volgens de equity-methode. Deze overgang heeft invloed op de financiéle situatie
van de onderneming. Dit is de tweede wijziging. Om het verschil inzichtelijk te maken zullen de ver-
simpelde voorbeelden uit hoofdstuk 2.3 gebruikt worden in figuur 7.

Activa 115 |Eigenvermogen 20 Activa 85 |Eigenvermogen 20

Verplichtingen 95 Joint venture 15 |Verplichtingen 80

115 115 100 100
Activa -30 |Eigenvermogen 0
Joint venture 15 |Verplichtingen -15
-15 -15

Figuur 7: Versimpeld voorbeeld van het verschil tussen de proportionele consolidatiemethode en
de equity-methode

De activa valt onder te verdelen in vaste activa en vlottende activa. De vaste activa zal afnemen met
dat deel dat proportioneel mee geconsolideerd werd van de jointly controlled entity en toenemen
met de waarde van de joint venture (IFRS 11) volgens de equity-methode. De vlottende activa en de
verplichtingen zullen ook afnemen met dat deel dat proportioneel mee geconsolideerd werd. Het
eigen vermogen zal gelijk blijven.

De journaalpost die gemaakt wordt bij deze overgang gaat als volgt:

Joint venture XXX
Verplichtingen XXX
@ Activa XXX

2.4.3 Mogelijkheid 3

Mogelijkheid 3 is de overgang van een jointly controlled entity die gewaardeerd werd volgens de
equity-methode die overgaat in een joint operation. Door over te gaan in een joint operation zal niet
meer gewaardeerd worden volgens de equity methode. Daarentegen zal de deelnemer voor de joint
operation zijn aandeel in de activa, verplichtingen, opbrengsten en lasten opnemen in zijn eigen ba-
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lans. Deze overgang heeft invioed op de financiéle situatie van de onderneming. Dit is de derde wij-
ziging. Door deze wijziging zal het tegenovergestelde gebeuren van de tweede wijziging. De vaste
activa zal nu toenemen met dat deel waar de deelnemer recht op heeft en afnemen met de waarde
van de jointly controlled entity onder toepassing van de equity-methode. De vlottende activa en de
verplichtingen zullen ook toenemen met dat deel waar de deelnemer recht op heeft en verantwoor-
delijk voor is.

De journaalpost die gemaakt wordt bij deze overgang gaat als volgt:

Activa XXX
@ Verplichtingen XXX
@ Joint venture XXX

2.4.4 Mogelijkheid 4

Mogelijkheid 4 is de overgang van een jointly controlled entity die gewaard werd volgens de equity-
methode die overgaat in een joint venture (IFRS 11). Zowel voor als na de invoering van IFRS 11
wordt het samenwerkingsverband gewaardeerd volgens de equity-methode. Hierdoor heeft deze
overgang geen invloed op de financiéle situatie.

De hierboven drie genoemde wijzigingen op de financiéle situatie van ondernemingen door invoering
van IFRS 11 zullen de aanleiding zijn voor het in de volgende hoofdstukken uit te voeren jaarreke-
ningonderzoek.
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3. Onderzoeksopzet

In dit hoofdstuk wordt de opzet van het onderzoek behandeld. Eerst wordt de onderzoekspopulatie
bepaald. Daarna zal de wijze van onderzoek stapsgewijs worden besproken. Het uitvoeren van het in
dit hoofdstuk besproken onderzoek zal leiden tot de beantwoording van de hoofdvraag.

3.1 Onderzoekspopulatie

Het onderzoek wordt uitgevoerd op ondernemingen die in Nederland beursgenoteerd zijn. De AEX
en AMX komen hiervoor in aanmerking en bevatten ieder 25 ondernemingen wat neerkomt op een
totaal van 50 te onderzoeken ondernemingen. Om het onderzoek haalbaar te maken worden alleen
deze twee beurzen onderzocht gezien deze het grootste zijn in Nederland. De 50 te onderzoeken

ondernemingen zijn te vinden in figuur 8.

AEX
Aalberts Industries N.V. Koninklijke DSM N.V. Reed Elsevier N.V.
AEGON N.V. Gemalto N.V. Royal Dutch Shell
Koninklijke Ahold N.V. Heineken Holding N.V. TNT Express N.V.
Akzo Nobel N.V. ING Groep N.V. Unibail-Rodamco S.A.
Altice S.A. Koninklijke KPN N.V. Unilever N.V.
ArcelorMittal NN Group N.V. Koninklijke Vopak N.V.
ASML Holding OCI N.V. Wolters Kluwer N.V.

Koninklijke Boskalis Westminster N.V.

Delta Lloyd N.V.

Koninklijke Philips N.V.
Randstad Holding N.V.

AMX
Air France-KLM Eurocommercial Propperties N.V. Sligro Food Group N.V.
Aperam N.V. Fagron B.V. Koninklijke Ten Cate N.V.
Arcadis N.V. Fugro N.V. TKH Group N.V.
ASM International N.V. Galapagos N.V. TomTom N.V.
Koninklijke BAM Groep N.V. IMCD N.V. USG People N.V.
BE Semiconductor Industries N.V. NSIN.V. Vastned Retail N.V.
BinckBanck N.V. PostNLN.V. Wereldhave N.V.

SBM Offshore N.V.
Royal Imtech N.V.

Brunel International N.V.
Corbion N.V.

Figuur 8: Ondernemingen aan de AEX en AMX (bron: https://company.info/)

Het toepassen van IFRS 11 voor beursgenoteerde ondernemingen in Nederland is verplicht gesteld
voor boekjaren na 1 januari 2014, eerdere toepassing is wel mogelijk. In de Europese Unie is IFRS 11
geincorporeerd op 11 december 2012, daarom is de keuze gemaakt om de jaarrekeningen van de
jaren 2012 tot en met 2014 te gebruiken. Doormiddel van IAS 8 is iedere onderneming verplicht om
bij een stelselwijziging het effect voor zijn onderneming inzichtelijk te maken in het jaar dat zij de
stelselwijziging doorvoert. Per onderneming zal dus maar één jaarrekening uit de geselecteerde drie
gebruikt worden. Het jaar van de te gebruiken jaarrekening waarin de onderneming de stelselwijzi-
ging toepast zal vermeld worden in hoofdstuk 4.

3.2 Wijze van onderzoeken

Om het onderzoek overzichtelijk te houden zal de wijze van het onderzoek stapsgewijs worden uit-
gevoerd. De stappen die genomen worden om tot de beantwoording van de hoofdvraag te komen
worden behandeld in de paragrafen 3.2.1 tot en met 3.2.4. De uitvoering van de stappen is te vinden
in hoofdstuk 4.
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3.2.1 Bepalen van het effect op de financiéle situatie

Als eerste dient er onderzocht te worden voor welke ondernemingen de invoering van IFRS 11 leidt
tot een verandering van de financiéle situatie. ledere onderneming zal dit zelf bepalen. Daarnaast
bepaalt de onderneming indien de invoering van IFRS 11 heeft geleid tot een verandering of deze
verandering materieel of niet materieel is voor zijn onderneming. Er zullen nu drie categorieén van
ondernemingen ontstaan:

1) ondernemingen waar de invoering van IFRS 11 geen effect heeft op de financiéle situatie;

2) ondernemingen waar de invoering van IFRS 11 wel effect heeft op de financiéle situatie, maar dit
effect niet materieel is; en

3) ondernemingen waar de invoering van IFRS 11 wel een materieel effect heeft op de financiéle
situatie.

3.2.2 Inzichtelijk maken van het effect

Nu inzichtelijk is gemaakt welke ondernemingen in de jaarrekening hebben vermeld of de invoering
van IFRS 11 heeft geleid tot een materieel effect komen we bij stap twee van het onderzoek. Voor de
ondernemingen waarvan is vastgesteld dat de invoering van IFRS 11 heeft geleid tot een materieel
effect (categorie 3), dient het effect inzichtelijk te worden gemaakt. De financiéle situatie van de
ondernemingen wijzigt door de overgang van een jointly controlled entity naar een joint operation of
joint venture (IFRS 11). In hoofdstuk 2.4 is beschreven hoe de wijzigingen in elkaar zitten. Van de
volgende posten wordt de wijzing inzichtelijk gemaakt:

e vaste activa;

e vlottende activa;

e groepsvermogen;

¢ langlopende verplichtingen;
e kortlopende verplichtingen;
e netto resultaat; en

e bedrijfsresultaat.

Van iedere post zal eerst de grootte worden gepresenteerd véér invoering van IFRS 11. Dan zal het
effect op de post door invoering van IFRS 11 gepresenteerd worden. En tot slot zal de grootte van de
post na invoering van IFRS 11 gepresenteerd worden. Deze gegevens zullen in tabellen gepresen-
teerd worden in de bijlage en vormen de basis voor de bepaling van de kengetallen bij stap 3. De
keuze voor deze posten is voortgekomen uit de bij stap 3 bepaalde kengetallen.

3.2.3 Kengetallen berekenen

Als derde stap zullen de wijzigingen die ontstaan zijn door de invoering van IFRS 11 vertaald worden
naar kengetallen. Aan de hand van deze kengetallen wordt beoordeeld wat de invloed op de financi-
ele situatie van beursgenoteerde ondernemingen in Nederland is door de invoering van IFRS 11. Bij
stap twee is het effect van de invoering van IFRS 11 inzichtelijk gemaakt in tabellen. Aan de hand van
deze gegevens worden de kengetallen berekend. De gebruikte kengetallen worden hieronder be-
schreven.

De current ratio is een liquiditeitsratio en geeft weer in hoeverre de onderneming aan haar korte
termijn verplichtingen kan voldoen. De berekening van de current ratio gaat als volgt:

Vlottende activa
Kortlopende verplichtingen

Currentratio =
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Voor een gezonde onderneming ligt de current ratio tussen de 1,5 en 2,0 (Thuis & Mulders, 2013). De
onderneming is dan in staat om aan haar korte termijn verplichtingen te voldoen door het verkopen
van haar vlottende activa. Als de current ratio hoger is dan 2,0, dan heeft de onderneming te veel
liguide middelen waar niets mee gedaan wordt. Dat is niet positief. Indien de current ratio stijgt door
de invoering van IFRS 11, maar niet hoger dan 2,0 uitkomt, dan is er sprake van een verbetering van
de financiéle situatie van de onderneming. Daalt de uitkomst van de current ratio dan is er sprake
van een verslechtering van de financiéle situatie.

Het netto werkkapitaal is ook een liquiditeitsratio en de gedachte achter deze ratio is dat als de vlot-
tende activa groter zijn dan de kortlopende verplichtingen dan is de onderneming liquide. De vlot-
tende activa worden gezien als ingaande geldstroom op korte termijn en de kortlopende verplichtin-
gen worden als uitgaande geldstroom gezien op korte termijn. Door deze twee van elkaar af te trek-
ken kan bepaald worden in hoeverre de onderneming geldmiddelen tot zijn beschikking heeft in de
toekomstige periode op korte termijn. Het stijgen van het netto werkkapitaal door de invoering van
IFRS 11 betekent een verbetering van de financiéle situatie van de onderneming. Het dalen van het
netto werkkapitaal betekent op haar beurt een verslechtering van de financiéle situatie van de on-
derneming. De berekening van het netto werkkapitaal gaat als volgt:

Netto werkkapitaal = Vlottende activa -/- Kortlopende verplichtingen

De debt ratio is een solvabiliteitsratio en geeft de verhouding weer tussen het geleende geld en het
eigen vermogen. Een solvabiliteitsratio geeft aan in hoeverre een onderneming op de lange termijn
aan haar schulden kan voldoen. Een lagere uitkomst van dit kengetal zorgt voor een betere verhou-
ding tussen de verplichtingen en het eigen vermogen. Dus indien de uitkomst van de debt ratio daalt
door de invoering van IFRS 11, betekent dit een verbetering van de financiéle situatie van de onder-
neming. Indien de debt ratio stijgt betekent dit een verslechtering van de financiéle situatie van de
onderneming. De berekening van de debt ratio gaat als volgt:

Totaal verplichtingen
Eigen vermogen

Debt ratio =

De rentabiliteit van het eigen vermogen is een rentabiliteitsratio. Door middel van een rentabiliteits-
ratio wordt de prestatie van de onderneming weergegeven. Het netto resultaat van de onderneming
wordt weggezet tegen het gemiddeld eigen vermogen. Op deze manier wordt inzichtelijk gemaakt
wat de verhouding tussen het netto resultaat is ten opzichte van het gemiddeld eigen vermogen. De
berekening van de rentabiliteit van het eigen vermogen gaat als volgt:

REV = Netto resultaat « 100%

Gemiddeld eigen vermogen

Indien de rentabiliteit van het eigen vermogen stijgt door de invoering van IFRS 11, betekent dit een
verbetering van de financiéle situatie van de onderneming. Daalt de rentabiliteit van het eigen ver-
mogen door de invoering van IFRS 11 dan betekent dit een verslechtering van de financiéle situatie
van de onderneming.

De RTV staat voor de rentabiliteit van het totaal vermogen. Dit kengetal geeft inzicht in de verhou-
ding tussen het bedrijfsresultaat en het totale vermogen van de onderneming. Het totale vermogen
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bestaat uit het eigen vermogen en de verplichtingen aan de schuldeisers. De berekening van de RTV
gaat als volgt:

RTV = Bedrijfsresultaat « 100%

Gemiddeld totale passiva

Indien de RTV stijgt door de invoering van IFRS 11, betekent dit een verbetering van de financiéle
situatie van de onderneming. Daalt de RTV door de invoering van IFRS 11 dan betekent dit een ver-
slechtering van de financiéle situatie van de onderneming.

3.2.4 De invloed bepalen

Nu het effect van IFRS 11 vertaald is naar kengetallen zal er gekeken moeten worden of de financiéle
situatie van de ondernemingen veranderd is. Per onderneming waar de invoering van IFRS 11 een
materieel effect heeft zal beoordeeld moeten worden of het kengetal verbetert, verslechtert of gelijk
blijft. Indien het kengetal verbetert wordt dit aangegeven met een (+). Verslechtert het kengetal dan
zal dit aangegeven worden met een (-). Als de wijziging van het kengetal nihil is dan wordt dit aange-
geven met een (=). Op deze manier wordt inzichtelijk gemaakt wat de invloed is van de invoering van
IFRS 11 op de financiéle situatie van beursgenoteerde ondernemingen in Nederland. Bij stap 3 is ge-
geven of de stijging of daling van het kengetal leidt tot een verbetering of verslechtering van de fi-
nanciéle situatie van de onderneming. Op deze manier zal per onderneming bepaald worden wat de
gevolgen zijn voor de financiéle situatie.
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4. Onderzoeksresultaten

In dit hoofdstuk wordt het onderzoek dat in hoofdstuk 3 besproken is uitgevoerd. De onderzoeksre-
sultaten uit dit hoofdstuk zorgen voor de beantwoording van de hoofdvraag in hoofdstuk 5.

4.1 Bepalen van het effect op de financiéle situatie

In hoofdstuk 3 is besproken dat er drie categorieén van ondernemingen zullen ontstaan door de in-
voering van IFRS 11. Door de jaarrekeningen door te nemen van de geselecteerde ondernemingen
opzoek naar het effect van de invoering van IFRS 11 is iedere onderneming ingedeeld in een catego-
rie. De drie categorieén worden hieronder gepresenteerd met de ondernemingen die tot de catego-
rie behoren en daarachter genoteerd in welk jaar de wijziging doorgevoerd is. Het genoteerde jaar
staat gelijk aan het jaar van de gebruikte jaarrekening. Voor de ondernemingen die niets vermeld
hebben of waar geen gegevens van beschikbaar zijn is “geen’ achter de onderneming gezet. Deze
ondernemingen zijn ingedeeld in de categorie waar de invoering van IFRS 11 geen effect heeft op de
financiéle situatie.

1) Ondernemingen waar de invoering van IFRS 11 geen effect heeft op de financiéle situatie.

Aalberts Industries N.V. 2014  Reed Elsevier N.V. Geen
Koninklijke Ahold N.V. 2013  Unilever N.V. 2013
Akzo Nobel N.V. 2014  ASM International N.V. 2014
Altice S.A. Geen BE Semiconductor Industries N.V. 2013
ASML Holding 2014 Eurocommercial Propperties N.V. 2014
Delta Lloyd N.V. 2013  Fagron B.V. Geen
Gemalto N.V. 2013  Galapagos N.V. 2014
Heineken Holding N.V. 2013 IMCD N.V. Geen
Koninklijke KPN N.V. 2014  USG People N.V. Geen
Randstad Holding N.V. Geen

2) Ondernemingen waar de invoering van IFRS 11 wel effect heeft op de financiéle situatie, maar dit
effect niet materieel is.

AEGON N.V. 2013  Brunel International N.V. 2013
ArcelorMittal 2013  Corbion N.V. 2014
ING Groep N.V. 2014  Fugro N.V. 2014
NN Group N.V. 2014  PostNLN.V. 2014
Koninklijke Philips N.V. 2013  NSIN.V. 2014
Royal Dutch Shell 2013  Royal Imtech N.V. 2014
Koninklijke Vopak N.V. 2014  Sligro Food Group N.V. 2014
Wolters Kluwer N.V. 2013  Koninklijke Ten Cate N.V. 2014
Air France-KLM 2014  TKH Group N.V. 2014
Aperam N.V. 2013 TomTom N.V. 2013
Arcadis N.V. 2013  Vastned Retail N.V. 2014
BinckBanck N.V. 2014  Wereldhave N.V. 2013
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3) Ondernemingen waar de invoering van IFRS 11 wel een materieel effect heeft op de financiéle

situatie.
Koninklijke Boskalis Westminster N.V. 2014  Unibail-Rodamco S.A. 2013
Koninklijke DSM N.V. 2014  Koninklijke BAM Groep N.V. 2013
OCI N.V. 2014 SBM Offshore N.V. 2014
TNT Express N.V. 2014

Voor 19 ondernemingen heeft de invoering van IFRS 11 tot geen invloed op de financiéle situatie
geleid. Dat is 38% van de te onderzoeken ondernemingen. Voor de overige 31 ondernemingen heeft
de invoering van IFRS 11 wel tot invloed op de financiéle situatie geleid. Hiervan is voor 24 onderne-
mingen het effect niet materieel en voor 7 ondernemingen het effect wel materieel. Wat respectie-
velijk neerkomt op 48% en 14%. Voor de 7 ondernemingen waar het effect materieel is wordt verder
gegaan met de volgende stappen.

4.2 Inzichtelijk maken van het effect

Voor de zeven ondernemingen waar de invoering van IFRS 11 geleid heeft tot een materieel effect
zijn gegevens van het effect uit de jaarrekening gehaald en verwerkt in tabellen. De tabellen zijn op-
gebouwd met eerst een regel van de posten voor de invoering van IFRS 11, daarna een regel met het
effect van IFRS 11 en tot slot een regel met de posten na invoering van IFRS 11. Een aantal onderne-
mingen heeft het effect voor één balansdatum inzichtelijk gemaakt en een aantal ondernemingen
voor twee balansdata. Voor alle ondernemingen zijn alleen de gegevens gebruikt aan het einde van
het boekjaar waar de wijziging is doorgevoerd. Op deze manier wordt het onderzoek overzichtelijker.
De tabellen zijn te vinden in bijlage Cen D.

Koninklijke DSM N.V. heeft in de jaarrekening niet de invloed van IFRS 11 op de winst- en verliesre-
kening gepresenteerd. Daarom is voor het netto resultaat en bedrijfsresultaat gekozen om deze van
2013 te nemen uit de geconsolideerde jaarrekening. De andere ondernemingen hebben wel het ef-
fect van de invoering van IFRS 11 op het netto resultaat en bedrijfsresultaat gepresenteerd in de
jaarrekening. Het effect van de invoering van IFRS 11 op het netto resultaat en bedrijfsresultaat per
onderneming is te vinden in bijlage E.

Als voorbeeld van hoe de tabellen in bijlage C, D en E eruit zien, zijn in figuur 9 de gegevens van Ko-
ninklijke Boskalis Westminster N.V. weergegeven zoals deze ook in de tabellen te vinden zijn.

Vaste activa Vlottende activa Totaal activa

Koninklijke Boskalis Westminster N.V.

31december 2013 voorinvoering IFRS 11 € 3.851.663.000,00 €  1.880.860.000,00 | € 5.732.523.000,00
Effect IFRS 11 € -194.670.000,00 € -216.646.000,00 | € -411.316.000,00
31 december 2013 nainvoering IFRS 11 € 3.656.993.000,00 € 1.664.214.000,00| € 5.321.207.000,00

Groepsvermogen Totaal verplichtingen Totaal passiva

Koninklijke Boskalis Westminster N.V.

31 december 2013 voor invoering IFRS 11 € 2.539.929.000,00| € 3.192.594.000,00| € 5.732.523.000,00
Effect IFRS 11 € -7.770.000,00 | € -403.546.000,00| € -411.316.000,00
31 december 2013 na invoering IFRS 11 € 2.532.159.000,00| € 2.789.048.000,00| € 5.321.207.000,00
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Netto resultaat Bedrijfsresultaat

Koninklijke Boskalis Westminster N.V.

2013 voorinvoering IFRS 11 € 366.474.000,00 € 465.924.000,00
Effect IFRS 11 € -1.193.000,00 € -2.499.000,00
2013 nainvoering IFRS 11 € 365.281.000,00 € 463.425.000,00

Figuur 9: Voorbeeld Koninklijke Boskalis Westminster N.V. uit de bijlage C, D en E

In figuur 9 is te zien dat de vaste activa, de vlottende activa, het eigen vermogen en het totaal aan
verplichtingen daalt. Dit is bij alle ondernemingen uit bijlage C en D hetzelfde. Om te begrijpen hoe
dit komt moet eerst bekeken worden op welke manier de samenwerkingsverbanden voor de invoe-
ring van IFRS 11 werden gewaardeerd door de ondernemingen. Deze gegevens zijn gehaald uit de
jaarrekeningen van de betreffende ondernemingen. In figuur 10 is de verwerkingsmethode voor sa-
menwerkingsverbanden weergegeven die toegepast werd door de ondernemingen voor invoering
van IFRS 11.

Onderneming Verwerkingsmethode
Koninklijke Boskalis Westminster N.V. Proportionele consolidatiemethode
Koninklijke DSM N.V. Proportionele consolidatiemethode
OCI N.V. Proportionele consolidatiemethode
TNT Express N.V. Proportionele consolidatiemethode
Unibail-Rodamco S.A. Proportionele consolidatiemethode
Koninklijke BAM Groep N.V. Proportionele consolidatiemethode
SBM Offshore N.V. Proportionele consolidatiemethode

Figuur 10: Toegepaste verwerkingsmethode voor samenwerkingsverbanden voor invoering van
IFRS 11

Uit figuur 10 blijkt dat alle ondernemingen voorheen de proportionele consolidatiemethode toepas-
te. Dit betekent dat volgens hoofdstuk 2.4 alleen de mogelijkheden 1 en 2 van toepassing zijn. Moge-
lijkheid 1 zorgt voor de verlaging van het groepsvermogen. Daarmee gepaard gaat een daling van de
activa en de verplichtingen. Mogelijkheid 2 zorgt voor een stijging van het samenwerkingsverband
die verwerkt zit in de vaste activa. Daarnaast daalt het totaal activa en de totale passiva. Dit komt
overeen met wat te zien is in figuur 9.

Verder hebben drie ondernemingen gekozen om het effect van de invoering van IFRS 10 en IFRS 11
gecombineerd te presenteren in de jaarrekening. Dit is in de tabellen van bijlage C, D en E aangege-
ven met “Effect IFRS 10/11”. De ondernemingen die het effect gecombineerd presenteren zijn:

e Koninklijke DSM N.V.
e OCIN.V.
e SBM Offshore N.V.

4.3 Kengetallen berekenen

Op de gegevens uit de tabellen uit bijlagen C, D en E zijn de in hoofdstuk 3.2.3 bepaalde kengetallen
berekend. De uitkomst van de kengetallen zijn gepresenteerd in figuur 11. De kengetallen zijn inzich-
telijk gemaakt van véér de invoering van IFRS 11 en na de invoering van IFRS 11. In de lichtblauwe
balken is de procentuele verandering tussen het kengetal van voor de invoering van IFRS 11 en na de
invoering van IFRS 11 weergegeven. Deze procentuele verandering wordt gebruikt voor het bepalen
van de invloed op de financiéle situatie door invoering van IFRS 11 bij stap 4.
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Voor de REV en de RTV is gekozen om niet het gemiddeld eigen vermogen en de gemiddelde totale
passiva van de ondernemingen te gebruiken. Dit omdat niet voor alle ondernemingen het effect van
de invoering van IFRS 11 op twee balansdata is gepresenteerd in de jaarrekening. Daarom is voor de
berekening van de REV en de RTV respectievelijk het eigen vermogen en de totale passiva van de

onderneming genomen aan het einde van het boekjaar.

Current ratio Netto werkkapitaal Debtratio REV RTV

Koninklijke Boskalis Westminster N.V. AEX

31 december 2013 voor invoering IFRS 11 1,00 € 2.371.000,00 0,56 14,43% 8,13%
Effect IFRS 11 -2,03% -1461,07% -589% -0,02% 7,15%
31 december 2013 nainvoering IFRS 11 0,98 € -32.271.000,00 0,52 14,43% 8,71%
Koninklijke DSM N.V. AEX

31 december 2012 voor invoering IFRS 11 1,53 € 1.682.000.000,00 0,50 0,00% 0,00%
Effect IFRS 10/11 0,36% -1,61% -0,83% 0,03% 0,85%
31 december 2012 nainvoering IFRS 11 1,54 € 1.655.000.000,00 0,49 0,00% 0,00%
OCI N.V. AEX

31 december 2013 voor invoering IFRS 11 1,33 € 1.235.300.000,00 0,82 12,42% 4,63%
Effect IFRS 10/11 0,42% -19,05% -2,04% 0,00% 9,14%
31 december 2013 nainvoering IFRS 11 1,33 € 1.000.000.000,00 0,80 12,42% 5,05%
TNT Express N.V. AEX

31 december 2013 voor invoering IFRS 11 1,36 € 529.000.000,00 0,43 -5,04% 0,38%
Effect IFRS 11 -0,48% -2,27% -0,28% 0,00% -43,63%
31 december 2013 nainvoering IFRS 11 1,35 € 517.000.000,00 0,43 -5,04% 0,21%
Unibail-Rodamco S.A. AEX

31 december 2012 voor invoering IFRS 11 0,23 € -2.588.000.000,00 0,51 11,63% 8,44%
Effect IFRS 11 -2,60% 0,30% -0,49% 0,00% -2,58%
31 december 2012 nainvoering IFRS 11 0,22 € -2.595.800.000,00 0,51 11,63% 8,22%
Koninklijke BAM Groep N.V. AMX

31 december 2012 voor invoering IFRS 11 1,10 € 390.388.000,00 0,86 -20,23% -3,14%
Effect IFRS 11 -2,76% -40,48% -4,89% -5,69% 31,86%
31 december 2012 nainvoering IFRS 11 1,07 €  232.363.000,00 0,82 -19,08% -4,14%
SBM Offshore N.V. AMX

31 december 2013 voor invoering IFRS 11 1,84 € 1.779.000.000,00 0,67 6,06% 2,15%
Effect IFRS 10/11 -9,78% -22,48% 4,84% -11,91% 90,04%
31 december 2013 nainvoering IFRS 11 1,66 € 1.379.000.000,00 0,70 5,34% 4,08%

Figuur 11: De berekende kengetallen voor de geselecteerde ondernemingen

4.4 De invloed bepalen

Naar aanleiding van de bij stap 3 bepaalde kengetallen is de invloed op de financiéle positie op de
geselecteerde ondernemingen bepaald. In figuur 12 is een overzicht gegeven van wat de procentuele
wijzigingen van de kengetallen voor invloed hebben op de financiéle situatie van de ondernemingen.

Stijging Daling

Current ratio Positief Negatief
Netto werkkapitaal Positief Negatief
Debt ratio Negatief  Positief

REV Positief Negatief
RTV Positief Negatief

Figuur 12: Overzicht van de invloed per kengetal
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De procentuele veranderingen van de kengetallen zijn in figuur 13 vertaald naar symbolen. Indien het
kengetal verbetert, wordt dit aangegeven met een (+). Verslechtert het kengetal, dan zal dit aange-
geven worden met een (-). Als de wijziging van het kengetal nihil is dan wordt dit aangegeven met
een (=). Voor de current ratio, de debt ratio en de REV geldt, dat als het kengetal met meer dan 5%
verandert, het bij een verbetering met (+ +) wordt aangegeven en bij een verslechtering met (- -).
Voor het netto werkkapitaal en de RTV wordt er met de symbolen (+ +) en (- -) gewerkt bij een ver-
andering groter dan 20%.

Voor de eindconclusie of de financiéle situatie verbetert, verslechtert of gelijk blijft door invoering
van IFRS 11 per onderneming, zullen de symbolen vertaald worden naar getallen. Een (+ +) staat ge-
lijk aan +2, een (+) staat gelijk aan +1, een (-) staat gelijk aan -1, een (- -) staat gelijk aan -2 en een (=)
staat gelijk aan 0. Is de uitkomst van het optellen hoger dan 0O, dan is de eindconclusie positief. Als
deze lager dan 0 is, dan is de eindconclusie negatief. Is de uitkomst O, dan is de eindconclusie neu-

traal.

Koninklijke Boskalis Westminster N.V. AEX

Koninklijke DSMN.V. * AEX +

OCIN.V. * AEX +

TNT Express N.V. AEX - - + = -] -
Unibail-Rodamco S.A. AEX - + + = - | =
Koninklijke BAM Groep N.V. AMX - --  +  -- ++]| -
SBM Offshore N.V. * AMX -- -- - -- 44| -

Figuur 13: Invloed op de kengetallen door invoering van IFRS 11

Volgens figuur 13 heeft de invoering van IFRS 11 voor 2 ondernemingen geleid tot een positieve in-
vloed, dat staat gelijk aan 28,6% van de ondernemingen waar de invoering van IFRS 11 een materieel
effect voor heeft gehad. Voor 4 ondernemingen heeft de invoering van IFRS 11 een negatieve invloed
en voor 1 onderneming is de invoering van IFRS 11 neutraal. Respectievelijk is dat 57,2% en 14,2%
van de ondernemingen waar de invoering van IFRS 11 een materieel effect voor heeft gehad. Een
overzicht van de invloed van de invoering van IFRS 11 is te vinden in figuur 14.

Invioed Aantal ondernemingen Percentage
Positieve invloed 2 28,6%
Neutrale invlioed 1 14,2%
Negatieve invloed 4 57,2%

Figuur 14: De invloed van de invoering van IFRS 11 en in sommige gevallen ook IFRS 10

Tijdens stap 2 is besproken dat er drie ondernemingen zijn die het effect van IFRS 11 gecombineerd
gepresenteerd hebben met IFRS 10. In figuur 13 zijn deze ondernemingen aangegeven met een *
achter de naam. Wanneer we deze ondernemingen niet meenemen in de bepaling van wat de in-
vloed op de financiéle positie is door de invoering van IFRS 11 op beursgenoteerde ondernemingen
in Nederland. Dan heeft de invoering van IFRS 11 voor 0 onderneming geleid tot een positieve in-
vloed, voor 3 ondernemingen tot een negatieve invloed en voor 1 onderneming is de invloed neu-
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traal. Een overzicht van de invloed van de invoering van IFRS 11 met uitsluiting van de ondernemin-
gen die het effect gecombineerd met IFRS 10 hebben weergegeven is te vinden in figuur 15.

Invioed Aantal ondernemingen Percentage
Positieve invloed 0 0%
Neutrale invioed 1 25%
Negatieve invloed 3 75%

Figuur 15: De invloed van de invoering van IFRS 11

Opvallend is dat de current ratio over het algemeen daalt en de debt ratio over het algemeen stijgt.
Wanneer de ondernemingen die het effect voor IFRS 10 en 11 gecombineerd presenteren uitgeslo-
ten worden kan geconcludeerd worden dat in alle gevallen de current ratio daalt en de debt ratio
stijgt. Dit betekend een verschuiving tot het instaat zijn van het aflossen van de verplichtingen voor
de ondernemingen. Door invoering van IFRS 11 zijn ondernemingen minder instaat om aan de korte
termijn verplichtingen te voldoen. Er volgt wel een verbetering voor het instaat zijn om aan de lange
termijn verplichtingen te voldoen.
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5. Conclusie en aanleiding tot verder onderzoek

Om tot de beantwoording van de centrale onderzoeksvraag te komen zijn allereerst de deelvragen in
voorgaande hoofdstukken beantwoord. Tijdens het literatuuronderzoek zijn de wijzigingen door in-
voering van IFRS 11 voor het verwerken van samenwerkingsverbanden in kaart gebracht. De wijzigin-
gen in de waardering van samenwerkingsverbanden hebben de basis gevormd voor het jaarreke-
ningonderzoek. In het jaarrekeningonderzoek is voor elke onderneming aan de AEX en AMX het ef-
fect van de invoering van IFRS 11 inzichtelijk gemaakt aan de hand van kengetallen.

Met de gegevens uit het literatuuronderzoek en het jaarrekeningonderzoek kan de centrale onder-
zoeksvraag beantwoord worden. De centrale onderzoeksvraag in dit onderzoeksrapport is als volgt:

Wat is de invloed van de invoering van IFRS 11 “Joint Arrangements” op de financiéle situatie in de
geconsolideerde jaarrekening van beursgenoteerde ondernemingen in Nederland?

5.1 Conclusie

Uit het jaarrekeningonderzoek blijkt dat voor 38 % van de onderzochte ondernemingen de invoering
van IFRS 11 geen effect heeft gehad op de financiéle situatie. Voor de overige 62 % van de onderne-
mingen heeft de invoering wel geleid tot een effect in de financiéle situatie. Voor 48 % was het effect
niet materieel en voor 14 % was het effect wel materieel. Voor de ondernemingen waar het effect
van de invoering materieel is zijn kengetallen berekend. Een overzicht van het effect is gegeven in
figuur 16.

Geen effect 38%
Wel effect, niet meterieel 48%
Wel effect, wel materieel  14%,

Figuur 16: Overzicht van het effect door invoering van IFRS 11 op de ondernemingen

Naar aanleiding van de berekende kengetallen blijkt dat voor 28,6 % van de ondernemingen de in-
voering van IFRS 11 heeft geleid tot een positieve invloed op de financiéle positie. Voor 14,2 % is de
invloed neutraal en voor 57,2 % is de invloed negatief. Een beperking voor deze percentages is dat
voor drie ondernemingen de verandering in de kengetallen zijn berekend voor de invoering van zo-
wel IFRS 10 als IFRS 11. Dit aangezien de ondernemingen het effect gecombineerd inzichtelijk ge-
maakt hebben. Wanneer deze ondernemingen uitgesloten worden van het onderzoek dan geldt dat
voor 0 % de inviloed positief is, voor 25 % de invloed neutraal is en voor 75 % de invloed negatief is.
Een overzicht van de invloed van de invoering van alleen IFRS 11 en niet gecombineerd met IFRS 10 is
gegeven in figuur 17.

Positieve invloed 0%
Neutrale invloed 25%
Negatieve invloed  75%

Figuur 17: Overzicht van de invloed door invoering van IFRS 11 op de kengetallen

De conclusie van dit onderzoek is dat de invoering van IFRS 11 voor het grootste gedeelte (86 %) van
de ondernemingen niet heeft geleid tot een wijziging van de financiéle situatie. Wel kan geconclu-
deerd worden dat indien de invoering wel leidt tot een wijziging in de financiéle situatie dan zijn de
procentuele veranderingen in de kengetallen groot (zie figuur 11, hoofdstuk 4). Hieruit volgt dat de
invoering voornamelijk tot negatieve invloed heeft geleid.
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Het hoge percentage van de ondernemingen waar de invoering niet heeft geleid tot een wijziging in
de financiéle situatie komt doordat veel ondernemingen geen samenwerkingsverbanden hebben of
zij wel samenwerkingsverbanden hebben maar deze dermate klein zijn waardoor een wijziging niet
leidt tot een effect op de financiéle situatie. Ook kan het zijn dat de samenwerkingsverbanden al op
de manier van IFRS 11 verwerkt werden, hierdoor heeft de invoering van IFRS 11 niet geleid tot grote
veranderingen voor deze ondernemingen.

5.2 Aanleiding tot verder onderzoek

Aangezien het onderzoek is uitgevoerd voor ondernemingen aan de AEX en AMX kunnen de uitkom-
sten voor ondernemingen aan andere beurzen afwijken. Een verder onderzoek kan zijn om de in-
vloed ook voor andere beurzen te onderzoeken.

Voor dit onderzoek zijn vijf kengetallen gebruikt en aan de hand van de uitkomsten van de kengetal-
len is de invloed bepaald op de financiéle situatie door invoering van IFRS 11 bepaald. De uitkomst
van het onderzoek zou kunnen afwijken indien andere kengetallen genomen zullen worden. Een
verder onderzoek kan zijn om andere kengetallen te nemen en dan de invloed nogmaals te bepalen.

Op 6 mei 2014 heeft de IASB een wijziging in IFRS 11 gepubliceerd. Het gaat om de overname van
belangen in joint operations. De wijziging is pas effectief voor boekjaren vanaf 1 januari 2016. In deze
scriptie is geen aandacht besteed aan deze wijziging. Er kan vervolgonderzoek worden gedaan naar
de gevolgen van deze wijziging.
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Nawoord

Na afloop van mijn scriptieperiode van 20 weken kijk ik terug op een mooie tijd die ik gehad heb bij
KPMG. Tijdens deze periode heb ik een aantal competenties gehaald die voor HBO studenten zijn
voorschreven. De competenties die behaald dienen te worden tijdens de opleiding zijn: professioneel
handelen, oordeelsvorming en communicatie. Hieronder wordt toegelicht hoe ik deze behaald heb.

De competentie professioneel handelen heb ik mede behaald door me te houden aan de gedragsre-
gels van de beroepsgroep. Tijdens mijn scriptieperiode heb ik een week meegewerkt aan de controle
van een klant van KPMG. Gedurende deze week ben ik in aanmerking gekomen met vertrouwelijke
documenten van de klant. Met deze documenten ben ik integer omgegaan. Door op tijd aanwezig te
zijn bij de klant en me te houden aan afspraken die ik gemaakt had met het team ben ik professio-
neel geweest tijdens deze periode.

Aan het begin van mijn scriptieperiode heb ik een planning gemaakt voor de 20 weken die de scriptie
zou duren. Helaas moest ik hier vanaf wijken en is het mij niet gelukt om me helemaal aan de plan-
ning te houden. Wel heb ik mijn scriptie af voor het begin van het nieuwe schooljaar. Maar doordat
de eerstvolgende afstudeerzittingen pas in november zijn, kan ik dan pas mijn scriptieperiode volle-
dig afsluiten.

Verder heb ik professioneel gehandeld richting mijn mede scriptanten en de collega’s binnen KPMG.
De samenwerking heb ik als prettig ervaren, wat bevorderlijk was voor de werksfeer. Onderling heb-
ben we kennis gedeeld en geholpen met elkaars scripties.

De competentie oordeelsvorming heb ik behaald door mezelf kritisch op te stellen richting de infor-
matie die ik verzamelde. De informatie die ik verzamelde moest uit betrouwbare bronnen komen. In
sommige artikelen werd verwezen naar een andere bron, dan moest ik deze ook opzoeken en kijken
of de informatie daar hetzelfde was.

De competentie communicatie heb ik behaald door een goede structuur aan te brengen in de scrip-
tie. Door deze structuur ben ik gekomen tot de beantwoording van de hoofdvraag. Ik heb gezorgd
dat er een verband zit tussen de hoofdstukken, waardoor de scriptie makkelijker leesbaar wordt. De
figuren en voorbeelden, die in de hoofdstukken verwerkt zijn, moeten zorgen voor verduidelijking
van de tekst.
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Bijlagen

Bijlage A: Schematische weergave voor het hebben van zeggenschap

o Combinatie van beiden )

Variabele = Control

Rendementen

Bron: (Thomson, 2011)
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Bijlage B: Voorbeelden van rechten, relevante activiteiten en variabele rendementen
“Voorbeelden van rechten:

(potentiele) stemrechten;

Benoeming of ontslag van sleutelfiguren die in staat zijn de rendementen van de investee sig-
nificant te beinvloeden (bijvoorbeeld directieleden, senior management, etc.);

Benoeming of ontslag van een andere partij die betrokken is bij de besluitvorming over rele-
vante activiteiten;

De investee aansturen om transacties die van invloed zijn op rendementen aan te gaan, te
veranderen of te verwerpen;

Andersoortige rechten op besluitvorming middels een managementovereenkomst.

Voorbeelden van relevante activiteiten:

In- en verkoop van goederen;

Beheer van financiele activa gedurende de levensduur;

Selectie, acquisitie of desinvestering van activa;

Onderzoek en ontwikkeling van nieuwe producten of processen;

Bepaling van de financieringsstructuur of het aantrekken van financiering.

Voorbeelden van variabele rendementen

Bron

Dividenden, uitkeringen van economische voordelen (bijvoorbeeld interest op vreemdvermo-
gensinstrumenten van de investee) of andere waardeveranderingen van het belang in de in-
vestee;

Servicevergoedingen voor beheer van activa of passiva van de investee;

Vergoedingen en blootstelling aan risico’s op verliezen in verband met het verlenen van steun
inzake kredietrisico en liquiditeit van de investee;

Belastingvoordelen;

Residueel belang in de activa en passiva van de investee;

Rendementen die niet beschikbaar zijn voor andere belanghebbenden. Te denken valt aan
megelijkheid voor de investor om gebruik te maken van activa van de investee ten diensten
van haar eigen activiteiten, waarmee schaalvoordelen of kostenbesparing gerealiseerd kun-
nen worden.”

: (Thomson, 2011)
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Bijlage C: Het effect van de invoering van IFRS 11 voor de activa zijde van de balans

Vaste activa

Vlottende activa

Totaal activa

Koninklijke Boskalis Westminster N.V.
31 december 2013 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 11

31 december 2013 na invoering IFRS 11
Koninklijke DSM N.V.

31 december 2012 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 10/11

31 december 2012 nainvoering IFRS 11
OCIN.V.

31 december 2013 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 10/11

31 december 2013 na invoering IFRS 11
TNT Express N.V.

31 december 2013 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 11

31 december 2013 na invoering IFRS 11
Unibail-Rodamco S.A.

31 december 2012 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 11

31 december 2012 nainvoering IFRS 11
Koninklijke BAM Groep N.V.

31 december 2012 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 11

31 december 2012 na invoering IFRS 11
SBM Offshore N.V.

31 december 2013 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 10/11

31 december 2013 na invoering IFRS 11

AEX

AEX

AEX

AEX

AEX

AMX

AMX

€  3.851.663.000,00 1.880.860.000,001 €  5.732.523.000,00
€ -194.670.000,00 -216.646.000,00] € -411.316.000,00
€  3.656.993.000,00 1.664.214.000,00] €  5.321.207.000,00
€  7.125.000.000,00 4.841.000.000,00| € 11.966.000.000,00
€ 9.000.000,00 -110.000.000,00] € -101.000.000,00
€  7.134.000.000,00 4.731.000.000,00| € 11.865.000.000,00
€  6.419.300.000,00 5.027.300.000,00] € 11.446.600.000,00
€ 50.900.000,00 -1.009.700.000,00] € -958.800.000,00
€  6.470.200.000,00 4.017.600.000,00| € 10.487.800.000,00
€  2.247.000.000,00 2.003.000.000,000 €  4.250.000.000,00
€ 10.000.000,00 -19.000.000,00] € -9.000.000,00
€  2.257.000.000,00 1.984.000.000,00] €  4.241.000.000,00
€  28.797.500.000,00 773.600.000,00| € 29.571.100.000,00
€ 125.200.000,00 -23.700.000,00] € 101.500.000,00
€  28.922.700.000,00 749.900.000,00| € 29.672.600.000,00
€ 2.333.772.000,00 4.330.648.000,00| €  6.664.420.000,00
€ -528.057.000,00 -716.158.000,00] €  -1.244.215.000,00
€ 1.805.715.000,00 3.614.490.000,00] €  5.420.205.000,00
€  4.857.000.000,00 3.892.000.000,000 €  8.749.000.000,00
€ -1.145.000.000,00 -429.000.000,00) €  -1.574.000.000,00
€  3.712.000.000,00 3.463.000.000,00) €  7.175.000.000,00
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Bijlage D: Het effect van de invoering van IFRS 11 voor de passiva zijde van de balans
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Bijlage E: Het effect van de invoering van IFRS 11 voor het netto resultaat en het be-

drijfsresultaat

Netto resultaat

Bedrijfsresultaat

Koninklijke Boskalis Westminster N.V. AEX

2013 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 11

2013 nainvoering IFRS 11
Koninklijke DSM N.V.

2013 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 10/11

2013 nainvoering IFRS 11
OCI N.V.

2013 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 10/11

2013 nainvoering IFRS 11
TNT Express N.V.

2013 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 11

2013 nainvoering IFRS 11
Unibail-Rodamco S.A.

2012 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 11

2012 nainvoering IFRS 11

Koninklijke BAM Groep N.V.

2012 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 11

2012 nainvoering IFRS 11
SBM Offshore N.V.

2013 voor invoering IFRS 11
Effect IFRS 10/11

2013 nainvoering IFRS 11

AEX

AEX

AEX

AEX

AMX

AMX

366.474.000,00
-1.193.000,00

€
€

465.924.000,00
-2.499.000,00

365.281.000,00

99.000.000,00

€

ah

463.425.000,00

290.000.000,00

99.000.000,00

259.200.000,00

ah

290.000.000,00

529.900.000,00

h

259.200.000,00

-122.000.000,00

dah

529.900.000,00

16.000.000,00
-7.000.000,00

ah  h

-122.000.000,00

1.684.400.000,00

ah

ah o dh

9.000.000,00

2.495.800.000,00

-76.700.000,00

h

ah

1.684.400.000,00

186.908.000,00

ah

ah o dh

2.419.100.000,00

-209.111.000,00
-15.149.000,00

ah

186.908.000,00

175.000.000,00
-61.000.000,00

ah

ah  dh

-224.260.000,00

188.000.000,00
105.000.000,00

114.000.000,00

ah

293.000.000,00
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