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Goodwillactivering door KPN is in strijd met de wet    

Van der Mark, Mark, F. van der  

Zestig miljard gulden gestoken in toekomstverwachtingen, met een voorzienbaar ontoereikend eigen vermogen. Commissarissen hadden op hun achterste benen moeten staan, vindt Frans van der Mark

KPN heeft het onheil over zichzelf afgeroepen met zijn jaarrekening 2000. Op de balans geactiveerde E-Plus-winstverwachtingen van euro  28 miljard, groter dan zijn eigen vermogen, lokken natuurlijk ongelukken uit. De droge lont werd klaargelegd in dit doe-het-zelfkruitvat, en het wachten was op de vuurslag. Die kwam dan ook prompt toen de banken KPN de rug toekeerden met zo'n balans. En toen de aandelenkoers ook nog dramatisch zakte, werd de weg naar herfinanciering met nieuw eigen vermogen geblokkeerd.

Wie een antwoord zoekt op de vraag hoe het zo is gekomen bij KPN, en met name naar de kwaliteit van de besluitvorming rond hun overmoedige belegging in nog niet gerealiseerde, toekomstige kasstro-men, kan terecht bij Barbara Tuchmans bestseller The march of folly. Zij beschrijft hoe mensen in de top van een samenleving, tot rationeel denken in staat, maar gedreven door excessieve ambitie, en tegen eigenbelang in, tot irrationele besluiten kunnen komen met vaak vernietigende uitwerking.

Het moet aan een realistisch 'worst case scenario' ontbroken hebben rond KPN's 'march of folly' richting E-PLus. De voorzienbaarheid van KPN's ongezonde ultimo-2000-balans had bestuur en toezichthouders aan de noodrem moeten doen trekken. Maar in hun denkraam was kennelijk geen plaats voor de gevolgen van een drastische koersval.

Bij een onverhoopt faillissement komt de aansprakelijkheid van be-stuurders, in geval van onbehoorlijke taakvervulling, aan de orde. Daar van is al zonder meer sprake als de boekhouding niet deugt. De 'ver-plichte boekhouding' uit artikel 10 Boek 2 Burgerlijk Wetboek spreekt van een administratie 'en de daartoe behorende boeken, bescheiden en andere gegevensdragers'. Een curator zal de berekeningen, die ten grondslag hebben gelegen aan de waarderingsprojecties van goodwill, licenties en de financiering daarvan, aan zijn kritisch oordeel onderwerpen. En uitgaven zijn, economisch gezien niet identiek aan kosten, en dus geen rechtvaardiging voor de balanswaardering.

Ook de vraag naar de kwaliteit van het wettelijk verplichte toezicht van commissarissen op de 'boekhouding' in ruimere zin zal dan niet vergeten worden. Helaas voor betrokkenen, 'if the worst comes to the worst', sluiten aansprakelijkheidspolissen van bestuurders en commissarissen de consequenties van de aanwezigheid van een slechte of onvolledige boekhouding veelal uit.

euro  28 mrd goed geld van aandeelhouders, gestoken in toekomstverwachtingen, genaamd goodwill en licenties! Het equivalent van zestig miljard degelijke Nederlandse guldens. Met een daarvoor voorzienbaar ontoereikend eigen vermogen. Commissarissen hadden op hun achterste benen moeten staan! Activering van toekomstige, dus nog niet verdiende, kasstromen in die omvang, en dan zonder de aanwezigheid van een solide eigenvermogenvangnet lijkt een Babelse vorm van overmoed. Daartoe op het verkeerde been gezet door de Raad voor de Jaarverslaggeving, die activering voor het jaar 2000 onconditioneel aanbeveelt, en afboeking ineens ten laste van het eigen vermogen verbiedt vanaf 1 januari dit jaar.

Ons kabinet volgt, met zijn besluit van 13 juli, de aanbevelingen van de Raad voor de Jaarverslaggeving. Dit wekt de schijn dat het kabi-net niet alleen de KPN-activeringen bij onvoldoende eigen vermogen sanctioneert, maar ook de treurige gevolgen daarvan accepteert. Niet onmogelijk is evenwel dat het kabinet zich niet heeft willen branden aan deze kennelijke goodwilluitglijders van het nog onder staatstoezicht staande KPN-bedrijf. De hete aardappel ligt nu immers bij de Raad van State. Dit gezaghebbende, apolitieke adviescollege van de regering, nog daterend uit de zestiende-eeuwse graventijd, zal dit uit het buitenland geïmporteerde wetsontwerp op een goudschaaltje wegen.

Onze huidige jaarrekeningwetgeving laat in artikel 389 voor overnamegoodwill beide mogelijkheden open: activering of afboeking ineens ten laste van het eigen vermogen. Beide opties kunnen niet anders dan als van gelijkwaardige orde bedoeld zijn. Dus toepasbaar in identieke situaties. Dit impli-ceert dat activering niet is toegestaan als voor afboeking ineens het eigen vermogen ontoereikend is.

Ook zegt artikel 389 dat een wettelijke reserve, dienend ter kapitaal-bescherming, moet worden aange-houden ter hoogte van het aandeel in de gerealiseerde, maar juridisch nog niet uitgekeerde resultaten uit deelnemingen. Deze bepaling geldt natuurlijk temeer voor de nog niet gerealiseerde winsten van deelnemingen, voor zover daarvoor is betaald door de moeder in de vorm van overnamegoodwill!

Activering door KPN zonder vermogensdekking is dus in evidente strijd met de bedoelingen van artikel 389. Had KPN de ingebouwde dialectiek van artikel 389 goed verstaan dan had het telecombedrijf allereerst zorg dienen te dragen voor voldoende versterking van het ei-gen vermogen, alvorens deze E-Plus investering te realiseren. Of KPN had ervan afgezien.

Overschatting van eigen kunnen, digitale verdwazing en gebrek aan respect voor geld zijn de evident achterliggende psychologische oorzaken van de investeringsaquaplaning in de bedrijfstak waarin ook KPN opereert. En het vertoont grote gelijkenissen met de windhandel in tulpen, de tulpomanie, uit de zeventiende eeuw.

Er is alle reden om vraagtekens te zetten bij de door ons kabinet van de Raad voor de Jaarverslaggeving overgenomen argumenten om ons bedrijfsleven tot activering van overnamegoodwill te verplichten. Het beoogde betere inzicht in de kosten en baten van overnames wordt niet verleend. Immers, de afschrijvingen op de goodwill van onderscheiden overnames worden op één hoop gegooid en niet gerelateerd aan de resultaten per overname. De identiteit van het overgenomen bedrijf verdampt in de bedrijfseconomische eenheid van het concern. Resteert een nietszeggend, identiteitsloos afschrijvingsbedrag op de winst- en verliesrekening. En dat het beleggers makkelijker wordt gemaakt om internationale ondernemingen met elkaar te vergelijken, daarom kan men slechts glimlachen. Of die vergelijking soms afhangt van een niet identificeerbaar afschrijvingsbedrag!

Het argument van een tijdelijk concurrentievoordeel voor het Nederlandse bedrijfsleven ontgaat mij. Nederlandse bedrijven en hun Nederlandse financiers zouden zich juist moeten onttrekken aan de beoogde eenheidsworst binnen de Europese eenheidsstaat. Bij een goede concurrentiepositie en succesvolle emissies hoort een sterke balans. Daarin past geen verplichte activering van overnamegoodwill. In wat voor een dolhuis leven we, nu een overheid het bedrijfsleven wil dwingen zich onzorgvuldig op te stellen? Kapitaalbescherming is een grondwettelijke overheidsplicht!

Laten we hopen dat het Hollandse gezonde verstand zegeviert. Afboeking ineens van overname-goodwill ten laste van het eigen vermogen, als blijk van conservatief en gedegen financieel beheer, moet mogelijk blijven. Hebben we van KPN niet genoeg geleerd?
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