DE JAARREKENING VAN GEDIVERSIFIEERDE ONDERNEMINGEN
door R. J. Ovezall
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({: %atsgf decennia ngetre en concentraties IH het bedrgfsleven ende
voorts% nh ende qroel van d& ongler emln enq oor het betreden van nieuwe
qua Ische markten en het ver re un produ ten ak et hebhen
dtot het ontstaan van ed|v |ceer ond rnem van V%I eom-
gka dlt verschijnse Pver ewere waarneem;tr f unen
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ng nigt
s dan Dl rIeen andere, onderne ﬂgazma er 1| een gg r3|?-
Beereon erneming aan de OP ouw ef instanghoudi ? neen oe/matig
estuursin ormat|es Ieem olere dp anisatorische. [] emen verbonden

oor de tot stan van eaarre enin 5 |%dat b|nnen ?8
andernemin voorthn en en voor et voogeens en vastgeste

J getr
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2 De k rakterjstieken van een, ged versificeerde onderneming
3 Inv oearrjie scTrruver in e Verenr de taten over de edrversrfrceerde
on

rnemrn? en met name over d omerate IS R fau dz

rro essor of Accountanc de Unrve tert van I|I|nors eze eeft ae

|d|ng gehad van en ree sudy van e Financial Executives Research

ounda (r over (Yrs(frg?evrn van |vers| Iceerce . onagrmemingen.
at

autz stetterecht }()J ? d van de egrrpﬁen gedrversrfrceer e-on
grnoen Ierrﬂe%ﬁ mera\?ahan van het gézichtspunt van waaryit men

% nsé te hezien i het adgr van de gepubl |ceerg r?ar
rekery ngg at het_om de In ormath ehoeften van ever ensversch ers
van de “oriderneming en nief om estuurlrL %ls g aeasLP ten

. komt mij yoar, atdrtu ansunt 00k In de Nederlangise verho ?
ruré aar IS, a dz N 00k an e eneringen IH 8enemen e mate geinteres-
seerd In eenaeuate ha% erslagge mg overheld, werknemersoreanisaties,
ﬁggume ten& en m hoever rihter andere (ntormatiepe noe ten

an ever[naogensversc arfers - wel te verstaan informatie

ten
aarin het aaryerslag zou mogten voorzien - staat nqg geenszing vastOV 00
% nq doelmatig ons te perien totgage% ﬁoeften van Je

alsno Hp
Vermagensverscha

Wa elke zijn rF le be oeften? , Stated in the srrﬂplest te n]s 20. %c J
ﬁu é an Investment cecision” is con?erned wit rofrtalrrtY wit
|ncu |n%1 enterprise sta ||t¥ in the Tace of economie fuatrons ang

rlr nd B potential Tor growth en  An mvgstor IS also concerne

n the_callbre of managemént.” Maut noemt dit de  Investment va-
rables”. hnvest ﬁr erz derhalve 20 d;%nr%e O[n‘ormatre lenen te ont-
Yalnﬁg J ZIch over de winst ?eve e TiSICQS en roermoe
vr} Sen v? eno ernemrn een Tnzicht kan vormen. De vradg rijst

eze in rmatre ent te zi dpn een. |versrfceereon eme

omt I Yruwe |edere ndefngming een ze eremte Van drver n‘gcah
voor Vrijwel ‘alle “on eﬂr mjngen Z(Hr aktle OJJ er dan een rqeogra Ische
ma kt e voeren meer dan een produkt, M re t an(n% let™van ee

|verﬂ iceerde onderneming. Daarvan |ss sde onderne wort
evorm [ een samens van sc om onenten ara
o ponelrts waarg tzhmet epara at one.coll B nent Is

rlentx hde en nt o ? es 0 sustarn changes In its In Bmen}
v lables Withou anecessar re afed impact on the Investment variables o
ther com onenhso e 0 rY

autz aﬁkt ler de kern v% het g&obleem Een vermogensverschaffer
Reeter recht 0 eten wat het karakter |sv eondeit orpvo waaraan

I, al dan niet i sco ragend, vermo en e |n ste meme
Jf steﬂen Watnl -en er rﬁ E(h?( Hz“ £nern dit verbanda
on ernemrnrzr Zich o usverre k welke rrsrcosaan Zi|n
Yster J” verP B Indren ny en on enemrng 8 staat Ui zog g
elfstandigie onderdelen, .dat In Teite 1eqe Lvan eﬁ ? elen zertan dr

groer ans n en zelfstandige winstmogelijkheden heeft en anderzijas onder-

) R. K Mautz, Identification of the Conglomerate Company (Financial Executive, July 1967).
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geY IS, aan risico’s, welke onafhanke e] wen vap die van de andere onder-
e Jra Qan OP verwognen WIAZGI -

dan kan c‘e verm ensverscha
vesteten, Indien mat|e wordt verschaft over ieder van dezg zelf-
standige onderdelen.

Naar ge 0 vattmq van vele ondernemers dient dit | Anz dpht in de zel stand|%
onderdele O|et ewor er(] vers%ekt Juist door, versificatie r%t
”‘evrﬁfa%”r%%ﬁ e o va?ag?l?%o@” e g °9f” In e, onder
¢ en; een oggK emmi waarg tegenva'l ers in eerq §e ser1< or veeﬁal
%e ?{H ee]tsege Specifi eQe toaﬂe\r}arq rbetetr)eesreusuurlt%tere]n|b el { S{/eo tPerennlea?
e B
Ee %;en néé 8gvatt|eng Qvn voor geVY VES eenfé Qe utkomsten va A
sandll%e ?Qe len ni ﬁn esse lele etekens; het moet hem% nom
&W?MJMWJW%H%?““WWOW
vgn aar totaal ?eld rek ?fn 89e (? dgrdeqen Val g]eﬁ H
voor de vermo nsvers? ers n|et %englee en aargnhover OdBI en voor
Ogv%n“%n\e/gar{n ug&vesnrler% Bgew nst. In terte vragen de bestuurders In deze

Eleﬁ IS de vraa fdeze 0 vattmpslk baar i ISI het licht van de informatie-
e oeften va ﬁe Verm 5 cha

ensve ers, yoor et nemen van een Investe-
nn sbes |ss|n et Zou an onverTscth etenﬁ #n wat voor onder-
£ esteren n& eLebe H sta eze a ls en hoe eg 0-
ra |sce re|d|n |lesbepalend’ zou wor en de kwa |te|t van et
tuur, te een an e st &e ormanc tteex rap(? eren In %)e
omst, me B [IJ eme0| en,%en le helt< estuur daarover doet
eeen ane uurskwa Itelt etoe mstv e ond rnemmH

erdaad n|e noe Oges lettemin,
zmﬂ algeen (en moe z etvvl recente on (\!\nkke Inge
nf Kon|n en |n Statenw zen In die richting -
of de.vermogensversch a ers 0 uur noe en zu en nemen met

ren
verkrijoen van nzicht n |tsI ten de to% taten z0dat ziJ alleen aan
dehn van a%ze totaalcu%ers et bestuursf) dﬁ &unnen beoordeVen
Wanneer is sprake van ,,scheidbare komponenten”, van zelfstandige onder-

2) Mautz qeeft de v ende gefinitie v en ,C0N Io erate”: Acorwlomeratg comayls one
|ch 15 S0 mana na ecen |zds ac erat| a |nt atlon or |versh nﬁrkets
h rnay emJ nce rate pro |tab ity, reeso rsk, 2 ortunmes or growt

Wlé in t pan u& an extgnf d a{] esto regune |n rmanonaogt esevananon?

order to maem rmeqdecisions nhet eflerlanase spraa (%nrmk 1S ezI Init toen sseli

R S G M e

zgl Pdllsg V(Y aele van ﬁnm eaar Re%%en van'eenze Pf)dpe hougstgrmaatschappua
enig ot als meerderheidsaandeelhouder.
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e, |nnnee onder emrn du? vane( ediversificeerde ondernemm)

erpi| en ve tenenro aspekten die betrekin kunnen he
ern erne stru tu ren op externw arneem ar kﬁra teristieken.

BIj de Inter estru uur moet atn(vvnr eQ %e acht aan ewnze van be
en aan samn van de bedrijfsakti |terf I kan z ern eTn V0
ecentr |seer gement e een  volled| eec ntraliseerd

g ent, doch a van een mengvorm sprake 2jn; van de mate

i
3 fralisatie z P ?ﬁ? Sqen In hogverre Hlt EOO?BQ van et manage%m%g

del
H
op
i
ma
van
leder ze?P tandi ondaer ee geng e NSEN en erqen winstkansen h (5
ate van [s(ame hang van ( trvréerten 3 neeseen medehe-
a)tor \Iaa of van zelfstan |r%e en an wo den(g
proke oorfsla 9evend rij 18 |n Oever eon H N zougen kon-
nen wor en ag oten zonder dat daarvan 8en %an r a noed Z0U
urt%ﬂano de groel- en winstkansen van (e an ere [ eJnson rdelen
g ern Waarneembare taktoren, die een rol spelen bij evraa%)f an
een gediversificeerde onderneming gesproken moet ‘worden, kunnen‘worden
G I ficeerde ond ki t'word
e sorirten afnemers (consumenten, distributeurs, overheid, verdere in-
ustriéle verbrul ern?
e geogra ische en et name internationale spreiding van de afzet,

et"produkten-pakket.

3 De |ndeI|ng in groepen

rh hieraan heeft Mautz een urt ogri artrk |Jd3 dat achtereenyol en%
behan elé ie merrtes vanen Irn van trvrter en a%r rodu te
naar odu iroe en naar rn st naar |sc eenheden,_naar mark-

ene naa anrsat rrsr: v eon ernemrn De schri ver
omt tof e konk at le er van ze Kriterig zijn specifieke bezw

eeff - ezrmoeverder wore Verwezen naar et
tro en artr crr the most Impor antc n-
clusion reg trng rom tl?re naI srsh att rmrtat each of the

re ortrnP ases ‘examined here T er with t EIr USe UFﬂESS Utﬂ el nep{
ﬁ]ate clreumstances, li €S a gexr e aP roach, P 88 even_freedom - for
0se, reporfin €

g 0 SeleCt a Dasis ap nE)rrate specr{rc compan
Freedom of ¢ urse riarrr It o Ensurate res%pnsrbd Itles”,

eent dars dat wellicht het este aa et estuyr van eE ernemrn

an worden overgelaten de meest do ge In erng te maken van de trlv(r-

l(erfen Waarover azonderl k m etr |ng tot ‘omzet- en winstontw

etworden er eP eer

ewegréev \/ erenigd Konrn en deS urities Ex atng
Com |ssron |n er nigde taten u vo rschr On
van It stan unb urtge aan n het Vereni epaalt de
Companres t 1967 1c apter 81 section dat |n ors report

Bases f
ﬁ?ovemﬁer g% ases for more detailed Reporting by Diversified Companies (Financial Executive,
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het aandeel va ﬁlke clalss of busmefa inde o zet en IB de wmst of
verlies vo[) re ﬂn "belasting verme nt%et orge wda# I h% [%a [n
Classes smesst at, |nteop|n|onot rectors ﬁrsus tia
from each othe novereenst mmi % \;rmede tretmentans In ge Jaa
verslagen van oniterne t) e in ?evesn ZI|n, VoQr Zover ZI
meer dan een ,class of business” werkzaam zin, e specificatie van omzet
en trading proﬁt per ,class of business” aan.

De SEC he e 1969 leuwe \oorwaarden gepubltceerd4 voor ter t?]eurze
enoteere fondsen, welke met n d an%vanl augustus & 9 van ac tzl
ewor N, en We e|n oude It fhe regist t] Its subsidi nes
In more than one line 0 busmess vermeld moeten wor
Fnt]eamount or rcentageo
ota s

reve
ncome (or loss ?ore| ome taxes and extra-ordinary ite
ttntfutablee?to eag tneo usmess ngt unng elt%r gn tne last two
Iscal years accounted(i
/)or more of tota saIeB d revenues,
ore of Wome etore taxes and extra- ord;fn ltems f%msputed
W|thout de uction of loss resulting trom operations of any ling ot busIness

r
8 a loss, which equalled or exceeded 10% of the amount of income spe-
cified I (B Vgaboveqp ! : o P

Voor ondernemmgen met mknder da)n $50 miljoen omzet worden de per-

cerEages van 10% tot 15% ver
1S met aan %even wat on§r ne of b smess moectwor nversaan
8 4 easible or

€ 10€ |chgn aarover worat é)?, ﬁ]ezeg ?BOt eeme
ééSlrab % € mO,'e Specif] eTin ine 0 USI ess. Mana ement
ecayse of its fami iny Wlt C0m an structure IS 1n e mos|e ormed

Posmon to separate the ‘co Ra{t ato ompone] ona easonab a3|s or
orting purposes. Accordi rg Iscretion” 1s left to te management 0]
devise arepor ng attern a? riate In the partlcular company’s Operations
and resgaon Ive t0|sor an(zational conce
Ver anegrt ?8 endl en n een S e(:|f|cat|e van deo aneéln protiukt
8roe en, gte leder 10% g rneml en met minder 50 mi oen
tls ercenta e) me rv dettaeo éet mtmaken
ame va en t de Indeling I |neso usmes,s doch et
Qe met It an ta an et kriteri mdat 1S \oeggPast n het onder-
sc elden vn e, |ness ovend |e e t vereiste yan een
zlegl gétsl |cat|e oo voor on ernemingen dlese ts aktief zijn in-een ,line

é Securi Ales ActR eas . 4988 ecurities Exchan eAct Relegse nr. 8650.
Voor de overige epa ingen wordt verwezen naar tekst van e publicaties.
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Deze voorschnften gelden niet voor het gepubliceerde jaarverslag, doch
vo%g e aan de SE verstre kken ?aven

% In de gaarversa en wortec er in geVS in toenemende mate en
inzicht %egevnm omzet en resu tat?n va e segmenten, waaryit een.on

eming 15 opoehouwd. Het higrna volgende S at% 15 daarvoor Illustratief, at
Psontqgend ggn ,,Accounﬁng Tren(Y Technti%ugs 1963

Presentation of information by division, product line, etc.

In t|o resent 1968 1967
(Eano It shown by gmsmn or by product 0 ”
B: eon shown by division or b
product h’ne etc. y y 161 154
Separate fnnanm | information
5[ sente o susidiaries or groups
subsidiaries; . .
inance suBnglanes yul 2%
Forelgn subsidiaries 1% i
F: Profe fs \5\% divisions orlg)roduct lines
not SH separatel ?]tatte)ment
Is made that a segment of the business
|soperat|ng at a 1oss 18 13
313 221
N mber of Compani
Show neoFt) aé resentations. 292
Not n ?ng one of e% Ve presentations 388 %88
600 600

}n DuAtsIang en Frankri Hk is de discussie over de verslaggevin van ged| ers*

le% iy ef?le f%ngmmg §8gn[|]e|6trn/gé %p a§n§ ek%{nnenEen aa ﬁ nr?derne-
qen in die landen ﬁee wlnm%tm amens{ ling van de omzet, Een
Inag mg in aktiviteitengroepert van het resultaat freft men in de jaarverslagen

ederlang betrgft schri nth de Wet og de faarrekenln niet eens
g Ingen dp ndernemi ﬂen hgn omzet publiceren, en ®en Sypver-
avan e omzet bij gediversificeerde ondernemingen wordt vanzeltspre-

SN eagns, ot LR At or A RSN B CERAR BN ol
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end dan ook niet verIa en kan ten aanzien an de omzet volst ggahne

Eet verstrekken van ve gsc dl ers ten opzic te van et V0 ra%
kjaar, Ee teru hou en e de wetdever Ltler aan de g eqt, 1S
edeven aoor de [ees voor concurrentje evdar bij kleinere ondemgmirigen;
|n N ZIj hun omzet zouden moeten dp [Ceren.,
In de” Memorie van Antwoord word hteroY 8 artikel 28 o 9 merkt:
Mgt entqe overdrijvi rn kan etgalve worden ﬂ grote
ondernentinoen me ee |t ebreid produ ter(t}| sortlmen opg geeE &lvaar
bl verm d| g (va omzet, maar ulé It ge \9 even an’o elnlg
H da ren en levert verm mg 2 egg omzetvankeln
0 rofe onderneniingen met slec nke r wel een ge-
oA T T e
g:r?v Eée omzet de Uit eW| en ?vvagc?t en van et ongerzoeﬁ dat

i
s In Europees er and wor |n pstel

ﬂema § ukteon }F? worgen geacht dat ook zonder wet-
& em

SC riften aI 0z€ In GB reeds ?_P VWi I[%(i
n arvers OmZGtCH ers. v%rme ? eg aan
[V rSth e ondefnemingen Inzicht In ge same ?el Ing van de omzet
roepen van hun aktjviterten. Een verde gdlS&] EPV(\)IrIneSrt] na%{
en

Be
a roe n van aktiviteten l( mt nog ?echts
R (ﬁ (ﬁultmattona karakt g

as
e
ga
ane Jle onder emm en, vf]e

e tev a\an etke enst a nt andelen overeenkomstig ce
Inhet V.K eninde V.S. van actznnebepalngen

.. Problemen, bij de indeling in groepen,
Ilé de mdeImg van het |res(gﬂltaat in ?roe en doen élch tvvee em{teke pro-
men voor w de Invioed van leveringen van nen o erlening vaE

|enste roepen en ge mv?oe Va[gogeere osten.”0
leraan ee ut2| 2|nrese I stud aandach

at befreft everingen zjn I n de externe
ve vtng all ee |e ev nn en Va bea dte ats e tu en (e
ndeyde asses €., lines of busingss). S Toge en e

oenv e“rtt re dle o zt!t “'nnezt”‘ omat gers it i g8 26

ve ngen als'r ?eeuren W N, Waarover tussen Eestu t
nd| eee eden IS onde a In der eI ke geva en vorme eon-
er|n enn en een root eem. In echter de onderlinge le-
ver nrea| e ntsworde ochnettemm one eIen
voI ende ze sta nvnorazonderll Verme m-
|ns ner ond Q ewuze van P“Pb rekenin aan ete ents

|-feh rdjent da ada eve Ing, dat n]h t kort etJaarvers g wordt toege-
twe ke etho OFvan prfsvas telling is toe%epas
In ver and met de onderfinge leveringen is £r'nog een andere vraag, nl. of

7) R. K Mautz, Conglomerate Reporting and Data Reliability (Financial Executive. September 1967).
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de som van de get(ionde OKLP detten en van de etoono\e resultateg van e\
zelfstandl e onderdelen R dlé entt Zijn aan o tofa oméetg etotada
WIBSI e&u|sth.7l|cht| onderde ren% met zich mede an e
on er ee F e omzet en het ge eIe res éaat worden etoon dus de
In h lusiet de leverin en aanandere onderdelen en Met resultaat in-
klusief het resultaat op deze leverin er\ De som van de aldus vastgestelde
omzeto[en en de som van de resultatén everg an ?ub -totalen op, aarviln
voqr de herekening van de totaalomzet en de totaalw F e(on erfinge le-
%eormgen resp. de daarop nog niet gerealiseerde winst afgetrokken d|ennte
Q/I reft ln de literatuur echter ook he gba dp nt aan, dat voor de
ner Pal n de omzet aan erden Yermed eworde en aIIeeg

Jerealiseerde” wmsl] onderlinge evenggen ervvl e.van. de eenvou
oet men gan echter br(e]u aan de waarde van het Inzicht in de omzet-
ten en resultaten van de onderdelen.

Ten aanzien van de al mene kosten - de kosten die betrekking hebben o
ongernem?n Egehe%( en niet cfnect veﬁ) oP hou§en met €en van He ge?Te

standlge onderel n an worden on}gemer t, dat deze a? regel, van reI%tle[
erin omvan ullen & n aange2| karakter van ze staﬁ
et zich mee re i 1

gonder ee
éi e “onderdelen In emate 5 gortlng
An H|erbd wordt n| tg actan de oslte(n va centrale” compultercent
van andere centr |enjstver enende eI

zi\ n aangezien .die kosten
naar rato ane rleende diensten aan dgn eIen In reken| kunnen

ord eng (e] a[meH ?n de werkelijk algemene oien meer-
ere ﬁelf tandi %e [( en heeft men de ketize tUSsen een, altrjd ar |tra|re
toere enlng eze kosten, aan de onderde P en he tonen van eresu-
Laten van e% nderdelen vooratiek van de algemene nwar deze
QS n.In een dedra %P het t?ta P e resuftaten ana e] en in

e]nn wor acht. atste geval. volgt men derhalve een

ewe ou Kunnen wor en aangequid als een ,,direct-costing

%\%s reﬁd)s bIeeh bng %nandehngvan de voorgchnften § n)etVK enin

enoeven astn% mo(lf tevens de buitengewone
aten en Iasten niet per zelfstan 8 edr erdeeI te worden eton

armate men meer. in (! db de s I|t In
[f tat n naar aktl |te| en e le en tnaar 0 u a wel §eo rafisc 5]6
eqn en{s van emene o N to nemen. Het valt eChter te

len of met e ver gaan e detaillering de vermogensverschaffers
lenst zou worden ewezen

De in Nederland te erwaqhten 0 tvylkkell

Verwacht. mag wor % in. Nederland steeds meer trqedniersificeerde
ondernemingen op vrijwillige basis inde jaarrekening inzicht zullen geven in

8) Mautz noemt dit de ,,Defined Profit” approach.
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amenstelling van de omzet en van wmst naar de 0 derdelen van de
SRR fnkng

nemingen voor. de voorziening in hu enshenoefte ?
van egmternatlonale& |taeg%1ark Z|S In (?egA(n eIsak3|srne Ianden
versla en van d|ver3| nderneminge eo Z6t- en WIns gP
ers rwo erme - zullen Investegrders ook van In ande an en
evest| e 0e ver3| iceerde’ on rnem| %ep] eze |n ormatie vragen. Dit JS
en rces dat no aren kan ren et vaé aan te nemen, at
daarvoor |n aanme m?e e e. Ne erandse onde ewggen 6716 e
re tatie die 2| k%en N h kvesteer ers in vele n, niet achter
en willer a \9esa sISche on nlemlnﬁe
De ontwikkelingen n de der glve 0ok de
ernemingen

n het V
verslaggeying van “de grote Neder?an(!se gedlver3|f|ceer8e on
beinvioeden:

f]n hoe rre te verwa?hf(en IS, datd Ne erIandse ﬁgever over zal gaant

et tre e van wette maa re%e en e en zoud nmet

voorsc ritten in et en in e V tt snog{ oe| é gen

ag echter niet un esloten worden rggac at zich toc ?P een

noo zaak daartoe zou oen evoelen, Indien, asun else v e studie In

Eur ees ver and, NederlandSe on ernemmﬁenv Jg ézou en worden d;ot

cenn vﬂn e(omzet |etg Iversificeerde ondernemingen zouden

iet dan onb { unnen achten dat zi A omzet- en mitcn) ers moeten pu-

cereF terwijl egn gndernem|% le_onderdeel vormt van een ge-
Iversificeerde onderneming, dit niet zou Hehoeven te doen.
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