Waardering van
negatieve deelne

Het opnemen van de voorziening deelneming in
een balans vraagt om de nodige zorgvuldigheid,
ga dus niet over een nacht ijs.

TEKST: JOHN WEERDENBURG* | BEELD: DREAMSTIME

e huidige economische situatie leidt er toe

dat rechtspersonen als gevolg van verliezen

een negatief eigen vermogen krijgen. De

aandeelhouder van deze rechtspersonen zal
in het algemeen niet worden aangesproken voor deze
verliezen. Er is immers niet voor niets gekozen voor
een ‘bv’-structuur. Toch zijn er - zeker in het mkb - si-
tuaties denkbaar waarin de aandeelhouder wel geheel
of gedeeltelijk kan worden aangesproken voor deze
verliezen. De waardering van de deelneming moet dan
nauwgezet worden beoordeeld.

WIJZIGING SINDS 2010

Vanaf het jaar 2010 is er een belangrijke wijziging op-
getreden in de verwerking van negatieve deelnemin-
gen. Tot en met het jaar 2009 bepaalde RJ 214.339:

‘Als de waarde van een deelneming nihil (of negatief)
is geworden en de deelneming wordt op basis van de
vermogensmutatiemethode gewaardeerd, wordt de
deelneming tegen nihil gewaardeerd. Voor het
aandeel in de eventuele verdere verliezen van de deel-
neming dient de deelnemende rechtspersoon een
voorziening te vormen, indien en voor zover de deel-
nemende rechtspersoon geheel of ten dele instaat voor
de schulden van de deelneming, respectievelijk het
stellige voornemen heeft de deelneming (voor haar
aandeel) tot betaling van haar schulden in staat te
stellen.

Vanaf 2010 is deze laatste zin gewijzigd: ‘Indien en
voor zover de deelnemende rechtspersoon geheel of
ten dele instaat voor de schulden van de deelneming,
respectievelijk de feitelijke verplichting heeft de deel-
neming (voor haar aandeel) tot betaling van schulden

AEp> in staat te stellen, dient de deelnemende rechtsper-
@ soon een voorziening te vormen.’
RJ 252.425 voegt hieraan nog toe: ‘Dat de omvang van
Zie ook de voorziening kan afwijken van het negatieve eigen
Accountantnl/ | vermogen van de deelneming.’ Dit laatste is ontstaan
Vaktechniek na het Triavium-arrest (zie kader).
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TRIAVIUM-ARREST

Triavium Holding BV heeft een dochter Triavium Vastgoed BV met een
negatief eigen vermogen van circa € 8 miljoen. Voor dit bedrag heeft
Triavium Holding BV in de jaarrekening 2001 een voorziening gevormd.
Voorts heeft Triavium Holding BV een vordering van circa € 6 miljoen op
Triavium Vastgoed BV, waarvoor eerstgenoemde geen voorziening heeft
getroffen. Het belangrijkste bezwaar tegen de jaarrekening - dat de On-
dernemingskamer honoreert - is dat de voorziening voor de deelneming
niet hoger kan zijn dan de verplichtingen van Triavium Vastgoed BV waar-
voor Triavium Holding BV geheel of gedeeltelijk instaat, dan wel het stel-
lige voornemen heeft hiervoor in te staan.

Op grond van de uitspraak van de Ondernemingskamer moet Triavium
Holding BV de jaarrekening opnieuw inrichten, rekening houdend met
het voorgaande. Ook moet Triavium - voor zover noodzakelijk - een voor-
ziening vormen voor de oninbare vordering die Triavium Holding BV heeft
op Triavium Vastgoed BV.

Uit deze uitspraak blijkt dat de omvang van de te treffen voorziening bij de
deelnemende rechtspersoon niet gelijk hoeft te zijn aan de omvang van
het negatieve eigen vermogen.

Hof Amsterdam, Ondernemingskamer, 12 oktober 2006 (655/20040K)

DEELNEMING MET NEGATIEF EIGEN
VERMOGEN

Een deelneming waarbij een belang van minimaal
twintig procent van de stemgerechtigde aandelen
wordt aangehouden, wordt gewaardeerd tegen de
nettovermogenswaarde (artikel 2: 389 lid 2 BW). Deze
waardering stopt zodra deze nettovermogenswaarde
nihil of lager is geworden. Als de deelnemende rechts-
persoon ten dele of geheel in staat voor de schulden van
de deelneming, of een feitelijke verplichting heeft om
de deelneming financieel te ondersteunen, dan vormt
deze rechtspersoon hiervoor een voorziening op zijn
balans (R] 214.339). Het is hierbij van belang de mate
van aansprakelijkheid in te schatten: is er een situatie
van generieke of specifieke aansprakelijkheid (zie kaders
‘Generieke aansprakelijkheid” en ‘Beperkte aansprakelijkheid’)?

EISEN AAN OPNEMEN VOORZIENING

Nadat is vastgesteld of een deelnemende rechtspersoon

(deels) aansprakelijk is voor de schulden van de deelne-

ming, moet worden beoordeeld of dit resulteert in het

opnemen van een voorziening. Hiervan is sprake (RJk

B1o.105) als:

« de rechtspersoon een (in rechte afdwingbare of
feitelijke) verplichting heeft;

« het waarschijnlijk is dat voor de afwikkeling van die
verplichting een uitstroom van middelen noodzake-
lijk is;

« er een betrouwbare schatting kan worden gemaakt
van de omvang van de verplichting.

Als er een gerede kans bestaat dat deze (specifieke)
schuldeiser van de deelneming bij de deelnemende
rechtspersoon zijn vordering succesvol kan opeisen, dan
wordt hiervoor op de balans van de deelnemende rechts-
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persoon een voorziening opgenomen.

Daarbij stelt RJk B1o.107: ‘Met toekomstige gebeurtenis-
sen die van betekenis kunnen zijn voor het bedrag dat
nodig is om verplichtingen en verliezen af te wikkelen,
wordt bij de bepaling van de hoogte van de voorziening
rekening gehouden indien er voldoende objectieve
aanwijzingen zijn dat die gebeurtenissen zullen plaats-
vinden.

Als het verlies van de deelneming wordt veroorzaakt
door een incidentele last (het voor het eerst opnemen
van een reorganisatievoorziening) terwijl de onderne-
ming verder winstgevend is, dan is het onwaarschijnlijk
dat er bij de deelnemende rechtspersoon een uitstroom
van middelen ontstaat. In deze situatie komt de deel-
nemende rechtspersoon niet toe aan het opnemen van
een voorziening deelneming. De accountant zal de situ-

BEPERKTE AANSPRAKELIJKHEID

Als de deelnemende rechtspersoon specifiek aan-
sprakelijk is, kan zich hier maar een beperkt aantal
crediteuren op beroepen. In deze situatie moet het
risico worden ingeschat dat de deelnemende rechts-
persoon loopt voor (een deel van) de schulden van de
deelneming. Voorbeelden hiervan zijn de aansprake-
lijkheid krachtens een fiscale eenheid voor de omzet-
belasting en/of vennootschapsbelasting of de aan-
sprakelijkheid jegens een verplichting aan derden,
zoals een schuld aan de bank. Deze voorbeelden
zullen te allen tijde al tot uitdrukking komen in de in
‘niet in de balans opgenomen verplichtingen’, die
moeten worden opgenomen in de toelichting.
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GENERIEKE AANSPRAKE-
LIJKHEID

Bij generieke aansprakelijkheid geldt deze jegens alle
crediteuren. Dit is het geval bij afgifte van een verkla-
ring overeenkomstig artikel 2: 403f BW door de rechts-
persoon. De deelnemende rechtspersoon verklaart
hierbij schriftelijk zich hoofdelijk aansprakelijk te
stellen voor de uit rechtshandelingen van de rechts-
persoon voortvloeiende schulden. De rechtspersoon
deponeert deze verklaring, tezamen met een instem-
mingsverklaring, bij het Handelsregister.

atie dus nauwgezet moeten beoordelen (en vastleggen),
waarbij hij zijn keuze voor het al dan niet opnemen van
de voorziening deelneming moet onderbouwen.

ANDERE FINANCIELE BELANGEN

De deelnemende rechtspersoon kan, naast het aande-
lenbelang, ook andere (langlopende) financiéle belan-
gen hebben in de deelneming. In de praktijk leeft een
misvatting dat de voorziening voor deze belangen, zon-
der nadere beoordeling, gelijk is aan de omvang van de
negatieve nettovermogenswaarde van de deelneming.
Hierbij moet onderscheid worden gemaakt tussen ener-
zijds de ‘netto-investeringen’ (dit zijn in wezen posten
waarvan het niet is te verwachten dat deze in de nabije
toekomst worden afgewikkeld, waardoor er feitelijk
een verhoging van de investering in de deelneming is,
zie RJk B3.119a), zoals agio (bijvoorbeeld als gevolg van
de kwijtschelding van een lening) en verstrekte lang-
lopende aflossingsvrije leningen.

Anderzijds betreft het overige vorderingen en lenin-
gen. In de situatie van de ‘netto-investeringen’ zal de
aandeelhouder die een financieel belang heeft in een
deelneming met negatief eigen vermogen hiervoor een
voorziening vormen, die maximaal het bedrag is van
het negatief eigen vermogen van deze deelneming.

INBAARHEID VORDERING

Als er géén sprake is van een ‘netto-investering’, dan
moet er - evenals voor alle overige vorderingen van
derden - een inschatting worden gemaakt van het
risico van oninbaarheid. Afwaarderingen kunnen daar-
door anders uitvallen dan het resterende aandeel van
de deelnemende rechtspersoon in het negatieve eigen
vermogen van de deze deelneming (RJ 252.425). In een
dergelijke situatie is het van belang dat de aangegane
verplichtingen goed zijn vastgelegd in een overeen-
komst, met daarin opgenomen de rente, aflossingen
en zekerheden. Zeker dit laatste aspect vergroot de
mate van inbaarheid van de vordering; dit reduceert
het risico van oninbaarheid voor de deelnemende
vennootschap. []
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