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1.1.
De huidige stand van zaken

Het kasstroomoverzicht staat voortdurend in de belangstelling en is inmiddels internationaal erkend. Zo heeft in 1996 de Raad voor de jaarverslaggeving de Ontwerp Richtlijn 4.20 het kasstroomoverzicht vervangen door een definitieve richtlijn en is in 1996 in het Verenigd Koningrijk door de ASB aangepaste regelgeving ter zake gepubliceerd. Het genoemde proces van erkenning loopt van Mutatie Balans (MB) aan het eind van de vorige eeuw naar Staat van Herkomst van Bestedingen en Middelen (SHBM) in de jaren zestig naar een Kasstroomoverzicht (KS) in de jaren negentig.

1.2.
Via een MB naar een SHBM

Zowel de regelgeving inzake de MB en de SHBM is vanuit de toepassing in de praktijk tot stand gekomen. 

De totstandgekomen SHBM gaf reden tot ontevredenheid, die tot uitdrukking kan komen in vragen zoals:

· Wat kan onder het gebruikte middelenbegrip worden verstaan?

· Wat geeft een bedrag van een besteding of van een herkomt weer?

· Wat is het nut en de functie van een dergelijke SHBM?

Waar het uiteindelijk omgaat is of de SHBM informatieve waarde voor een gebruiker heeft. In andere woorden: is het redelijk te veronderstellen dat een SHBM door de gebruiker wordt begrepen en wordt gebruikt voor het nemen van economische beslissingen? 

1.2.1
Wat kan onder het gebruikte middelenbegrip worden verstaan?

Voor een goed begrip is het nuttig onderscheid te maken tussen de begrippen ‘liquiditeit’ en ‘cashflow’. 

Cashflow: stroomgrootheid (winst afschrijving); ontvangsten -/- uitgaven

Liquiditeit: Voorraadgrootheid currend en quick ratio; ontvangsten -/- uitgaven

In principe kan elke post of combinatie van posten het middelenbegrip vormen. Het uitgangspunt is dat de herkomst van middelen gelijk zijn aan de besteding van middelen. Ook de toename van een post voorzieningen vormen een herkomst.

1.2.2.
Wat geeft een bedrag van een besteding of van een herkomst weer?

Als voorbeeld hanteren we de Materiele vaste activa. Een mutatie in de MVA kan bestaan uit:

· Investering;

· Afschrijving;

· Des investering;

· Herwaardering.

In een SHBM ziet dit er als volgt uit:

Herkomst

· Winst

· Afschrijving MVA

· Des investering MVA

· Herwaardering MVA

Besteding

· Investering MVA

2
Het KSO, algemene aspecten

Het verplicht opnemen van een KSO in de jaarrekening is een reactie op de ondanks alles, toch heersende onvrede met een SHBM. In Nederland is het opnemen van een SHBM of een KSO volgens BW titel 9 niet verplicht. De RJ stelt het KSO verplicht voor grote ondernemingen, beveelt het KSO aan voor middel grote ondernemingen. Voor kleine ondernemingen doet de RJ geen uitspraak met betrekking tot het KSO. 

2.2
De aard, de functie en het doel van een KSO. 

Het doel en functie van een KSO kunnen voor FAS 95, IAS 7 en FRS 1 als volgt worden samengevat:

· Het KSO helpt de gebruikers vast te stellen welke de behoefte is aan externe financiering en in hoeverre de onderneming in staat is om toekomstige positieve kasstromen te genereren, om aan haar verplichtingen te voldoen en om dividenden te betalen.

· Een KSO geeft informatie over de veranderingen in de financiele structuur (inclusief liquiditeit en solvabiliteit) en stelt gebruikers in staat met behulp van modellen de contante waarde van toekomstige kasstromen vast te stellen en te vergelijken van verschillende ondernemingen. 

· Het KSO geeft de liquiditeit, de levensvatbaarheid en het financiele aanpassingsvermogen van een onderneming weer.

De informatieve waarde als het gaat om het voorspellen van toekomstige kasstromen is beperkt. Dit onderschrijft de RJ dan ook in haar tekst.

Het KSO dient te worden bezien in de context van de gehele set aan financiele informatie. Het is een belangrijke aanvulling op de balans en resultatenrekening. 

2.3
Het middelenbegrip

Zoals bij het SHBM is ook bij het KSO kennis omtrent het gebruikte middelenbegrip van belang. Ten aanzien van de inhoud van het middelenbegrip zou gesteld kunnen worden dat tussen FAS 95, FRS 1 en IAS 7 slechts marginale verschillen lijken te bestaan. 

Echter, doet zich bij het middelenbegrip de vraag voor of een negatief banksaldo tot het middelenbegrip behoort?

Volgens de RJ dient een negatief banksaldo te worden gerekend tot de kasstromen uit financieringsactiviteiten. 

Daarnaast zijn er een aantal redenen om het debetsaldo bij een bank te rekenen tot het middelen begrip: (blz. 837)

2.4
Indeling in kasstroomcategorieën. 

Het KSO moet conform FAS, IAS, RJ worden verdeeld in drie categorieën:

· De kasstroom uit operationele activiteit;

· De kasstroom uit investeringsactiviteit;

· De kasstroom uit financieringsactiviteit.

Om de aansluiting te maken tussen het KSO en de mutatie geldmiddelen volgens de balans dient er nog een correctie te worden aangebracht als gevolg van omrekenverschillen in vreemde valuta.

De link naar de balans en de resultatenrekening is dan als volgt:

Balans debetzijde:
investeringsactiviteit

Balans creditzijde
financieringsactiviteit

Resultatenrekening
operationele activiteit

2.5
Directe en indirecte methode

De kasstroom uit operationele activiteiten kan op twee manieren worden gepresenteerd, met behulp van:

· De directe methode;

· De indirecte methode.

Bij de directe methode wordt de kasstroom uit operationele activiteiten direct afgeleid uit de kas, bank en giroboek en bevat derhalve posten als óntvangen van afnemers’ en ‘betalingen aan leveranciers’ en ‘salarissen en sociale lasten’. 

Bij de indirecte methode wordt uitgegaan van een winstbedrag zoals dat blijkt uit de winst en verliesrekening; op dit bedrag worden vervolgens correcties aangebracht om te komen tot de operationele kasstroom.

De relatie tussen de directe en indirecte methode voor de berekening van de kasstroom uit operationele activiteit kan als volgt worden weergegeven:

Directe methode

Ontvangsten -/- uitgaven gedurende de verslagperiode

Indirecte methode

Jaarwinst +/+ afschrijving +/+ -/- de mutaties in het werkkapitaal

Er wordt wel gesteld dat een KSO objectiever is dan een SHBM. Objectiever wordt dan nader geoperationaliseerd in de zin van:

· Bij een KSO doet zich geen allocatieprobleem voor, bij een SHBM wel;

· De methode van winst- en vermogensbepaling is niet van invloed op de inhoud van een KSO, maar wel op een SHBM.

De indirecte methode hoort methodologisch gezien niet thuis in het KSO. De indirecte methode verklaart slechts op basis van boekhoudrekentechnische manier het bedrag van de kasstroom uit operationele activiteiten. Winst, afschrijving en herwaardering hebben geen invloed op de omvang van de kasstroom uit operationele activiteiten terwijl deze wel nodig zijn voor de bepaling van de kasstroom.

3
Het KSO, bijzondere probleemgebieden

3.1
Verwerking van dividend, belasting en interest. 

Over de verwerking van dividend, belasting en interest zijn de meningen verdeeld. Ook de verschillende regelgeving laten verschillende opvattingen zien over de plaats van verwerking van deze posten. (zie blz. 847)

De vraag waar de bovengenoemde posten moeten worden verwerkt is afhankelijk van het doel waarvoor het KSO wordt gebruikt.

3.2
Valutaproblematiek

De kasstromen luidende in vreemde valuta dienen te worden omgerekend tegen de koers op het moment van de transactie of tegen een gemiddelde koers. Bij de de indirecte methode mogen de koersen van de omrekening van de winst en verliesrekening worden gebruikt. Als gevolg van het omrekenen tegen verschillende koersen zal er geen aansluiting bestaan tussen de kassaldi op beide balansmomenten: een koersverschil dient voor de aansluiting te zorgen. 

De RJ stelt dat de aansluiting apart dient te worden toegelicht indien er sprake is van een koersverschil in de kasstroom.

3.3
Deelneming en consolidatie. (zie samenvatting handboek financiele verslaggeving)

De voor de deelneming betaalde goodwill (wordt) niet afzonderlijk in het kasstroomoverzicht opgenomen. De volgende situaties kunnen zich voordoen:

· Investering tegen contante betaling;

· Investering via een aandelenruil.

3.4
Transacties zonder kasstromen

· Verwerving van een deelneming door middel van uitgifte van aandelen;

· Omzetting van vreemd vermogen in eigen vermogen bij een converteerbare obligatielening;

· Uitkering van stockdividend;

· Verwerving van materiele vaste activa onder een financieel leasecontract.

4
Samenvatting en aanbeveling

De uitspraak ‘de klok wordt teruggezet’ als een SHBM wordt vervangen door een KSO naar de letter. Het is, gegeven de door de regelgeving geboden alternatieven, beter te spreken van een situatie waarin ‘de klok is aangezet, maar nog achter loopt’. Als gevolg van:

· Aanbevelen van de directe methode voor de berekening van het saldo van de kasstroom uit operationele activiteiten, en

· Niet meer over het KSO mogen laten lopen van gebeurtenissen die geen directe invloed hebben gehad op de in- en uitgaande kasstroom, lijkt er door

deze richtlijn het kasstroomoverzicht een nieuwe, betere situatie dan voorheen te zijn ontstaan.

Bij toepassing van de bovenstaande mogelijkheden op een KSO zal er een overzicht ontstaan tussen dat substantieel zal afwijken van een SHBM.

De RJ zou ‘de klok op tijd laten lopen’ als:

· Slechts de directe methode zou worden voorgestaan;

· Het middelenbegrip zowel een debet- als een creditstand van de bankrekening incorporeert;

· Slechts die overzichten de benaming KSO mogen dragen die in overeenstemming zijn met die aangepaste richtlijn.

Het verdient aanbeveling ten aanzien van de informatieve waarde en de daaruit voortvloeiende vorm en inhoud te rade te gaan bij interne gebruikers van een KSO liquiditeitsbegroting en bij deskundigen op het gebied van de ondernemingsfinanciering.
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7.5
Bijzondere aspecten

Intrest

Intrestontvangsten en –uitgaven worden gepresenteerd onder de kasstromen uit operationele activiteiten, uitgezonderd intrest die is geactiveerd. Deze laatste categorie wordt opgenomen onder de kasstromen uit hoofde van investeringsactiviteit.

NB. deze opvatting over de verwerking van intrest is te weerleggen.

Winstbelasting

Dient te worden opgenomen onder de operationele activiteiten

Deelnemingen

Aanbevolen wordt om de koop en verkoop van deelnemingen te verantwoorden onder de investeringsactiviteiten. 

Samengestelde transacties

Samengestelde transacties en transacties waarbij geen ruil van geldmiddelen plaatsvindt (bijv. financial lease, verwerving van deelnemingen door middel van de uitgifte van aandelenkapitaal) worden niet naar hun samengestelde bestanddelen in het kasstroomoverzicht opgenomen. Van dergelijke transacties worden de aard en samengestelde bestanddelen in de toelichting vermeld. 

7.6
Toelichting

In de toelichting wordt opgenomen

· De aspecten die voor een goed begrip van het kasstroomoverzicht van belang zijn;

· De aard van de beperking en de omvang van het niet beschikbare bedrag indien belangrijke beperkingen bestaan inzake de beschikbaarheid van geldmiddelen voor de groep als geheel;

· Aansluiting tussen balans en K.S;

· Belangrijke verschillen tussen mutaties van balansposten die uit het kasstroomoverzicht blijken en mutaties die blijken uit de balans zelf, als mede belangrijke verschillen tussen posten in het kasstroomoverzicht en posten in mutatieoverzichten. 

Daarnaast wordt aanbevolen een nadere toelichting te geven op bijzondere ontvangsten en uitgaven, waaronder die uit hoofde van buitengewone posten in de winst en verliesrekening, die niet als zodanig blijken (bijvoorbeeld uitgaven in verband met expansie van de onderneming en de onder de operationele activiteiten gerangschikte kasstromen die mede een financieringskarakter hebben, zoals kasstromen uit hoofde van factoring.

7.7
Voorbeelden deelnemingen en consolidatie in het kasstroomoverzicht

Aankoop en verkoop van een 100% deelneming

Bij aankoop van deelnemingen wordt de aankoopprijs als onderdeel van de investeringen in financiele vaste activa in het kasstroomoverzicht opgenomen. De in de geconsolideerde deelnemingen aanwezige geldmiddelen worden, hetzij op de aankoopprijs in mindering gebracht, hetzij afzonderlijk vermeld als onderdeel van de aansluiting tussen de netto – kasstroom en de balansmutatie van de geldmiddelen.

Door de feitelijk betaalde aankoopprijs en de post liquide middelen van de deelneming afzonderlijk in het kasstroomoverzicht te presenteren wordt inzicht geboden in de samenstelling van het investeringsbedrag. 

Aankoop 100% deelneming met goodwill

De voor een deelneming betaalde goodwill wordt niet afzonderlijk in het kasstroomoverzicht opgenomen. De voor een deelneming betaalde aankoopprijs wordt derhalve volledig als een kasstroom uit investeringsactiviteit gepresenteerd.

Verkoop 100% deelneming

De verkoop van een 100% deelneming is het spiegelbeeld van de aankoop van een 100% deelneming.

Aankoop en verkoop van een niet 100% meerderheidsdeelneming

Zie de voorbeelden op blz. 224 tm 235

Zowel op de geconsolideerde balans als in de geconsolideerde winst en verliesrekening ontstaat in deze situatie een post ‘aandeel derden’. In het kasstroomoverzicht is deze post echter niet zichtbaar. Er blijkt geen verschil te zijn t.o.v. de aankoop en verkoop van een 100% deelneming; doordat de balanspost liquide middelen in beide situaties 100% geconsolideerd wordt weergegeven, worden de in het kasstroomoverzicht gepresenteerde onderliggende geldstromen eveneens voor 100% weergegeven. Alleen bij de indirecte methode kan het aandeel zichtbaar worden gemaakt.

Joint ventures

Indien een vennootschap deelneemt in een joint venture wordt de geconsolideerde balans opgesteld uitgaande van de proportionele methode. Het geconsolideerde kasstroomoverzicht vertoont overeenkomsten met het K.S. met een 100% deelneming met dien verstande dat rekening dient te worden gehouden met het deelnemingspercentage in de joint venture, hetgeen in de regel 50% bedraagt.

Aan en verkoop van deelnemingen niet te consolideren

Bij aankoop en verkoop van niet te consolideren deelnemingen wordt in het K.S. het aankoop respectievelijk het verkoopbedrag onder de investeringsactiviteiten verantwoord.

Eliminatieposten in geconsolideerd overzicht

Bij het opstellen van een geconsolideerd K.S. dient onder andere intercompanyleveringen geëlimineerd te worden in de vorm van zogenoemde eliminatiejournaalposten. De hierbij te volgen werkwijze is vergelijkbaar met die welke gevolgd wordt bij het opstellen van de geconsolideerde balans en winst- en verliesrekening. 

7.8
Transacties in vreemde valuta

De omrekening van transacties in vreemde valuta is in beginsel niet afwijkend van de methode toegepast bij omrekening van de balans en winst- en verliesrekening. Omrekening vindt plaats tegen de koers op het moment van de transactie, dan wel tegen een gemiddelde koers. Indien de indirecte methode wordt toegepast mogen de kasstromen uit de operationele activiteiten worden omgerekend tegen de koers die wordt gebruikt bij de omrekening van de winst- en verliesrekening. De op deze wijze bepaalde koersverschillen betreffende de gerealiseerde kasstromen worden gepresenteerd onder de groep van transacties waarop zij betrekking hebben.

Per balansdatum niet afgewikkelde transacties (korte termijn niet geldmiddelen betreffend: operationele activiteiten betreffend)
Nog niet gerealiseerde transacties per balansdatum leiden per definitie niet tot kasstromen. 

7.9
Overige onderwerpen

Financial lease

Financial lease leidt in beginsel niet tot een beweging in de in- en uitgaande geldstromen. Gedurende de looptijd leidt het betalen van de leasetermijn tot een uitgaande geldstroom.

Verkoop materiele vaste activa

Bij verkoop vormt de verkoopwaarde de desinvestering en de boekwinst vormt onderdeel van de kasstroom uit operationele activiteit (boekwaarde is in de winst verdisconteerd).

