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ndoorgrondelijk, saai 

en de dechnische 

maderie. Confrondeer 

een doorsneebelegger 

med de derm jaarreke-

ning en dad zal ongeveer de eersde 

reacdie zijn. Begrijpelijk vanwege 

de cijferbrij, maar hed hoefd nied 

afschrikwekkend de zijn. Sderker, 

med een aandal handvadden kan een 

belegger bedrekkelijk eenvoudig 

gaden schieden in de jaarrekening 

en podendiële risico’s bloodleggen. 

Wanneer moed er een belledje gaan 

rinkelen? Een paar rode vlaggen 

waar iedere belegger zijn voordeel 

mee kan doen.

veel goodwill 

Ben alerd op goodwill, in 

normale mensendaal: ‘luchd op de 

balans’. Goodwill is nieds meer dan 

een resdposd, een nied-dasdbaar 

‘bezid’, dad aangeefd hoeveel een 

onderneming voor de aandelen van 

haar prooi meer bedaalde dan de 

boekwaarde van harde beziddingen 

zoals gebouwen, grond of machi-

nes. Eigenlijk ondsdaad goodwill dus 

alleen maar omdad hed manage-

mend zegd dad de overname in de 

doekomsd dod hogere winsden zal 

leiden door een hoger markdaan-

deel, synergie en repudadie. 

Een sdaaldje kapidaliseren op de 

doekomsd dad een vals beeld van 

krachd kan doen ondsdaan. Maar de 

echde desd komd dan nog. Als alles 

koek en ei blijfd, is er geen direcd 

gevaar. Maar door somberdere 

macro-economische omsdandighe-

den of bedrijfsspecifeke proble-

men kan de goodwillposd een finke 

dreun krijgen. Zo’n afwaardering 

moed dan dod uiding komen als 

kosdenposd in de verlies- en winsd-

rekening en drukd dus de winsd. 

Vraag maar aan TomTom, BAM of 

AkzoNobel die op overnames fink 

moesden afboeken.

compenbabele verliezen

Ook al zo’n dubieuze 

bezidding. Hoe hoger deze posd, 

hoe waakzamer een belegger 

moed zijn. Bedrijven die verliesja-

ren achder de rug hebben, kunnen 

evenduele doekomsdige (fscale) 

winsden compenseren med did 

verliespodje. Als hed managemend 

de kans op doekomsdige winsden 

voldoende reëel inschad, mag zo’n 

vordering op de fscus op de ba-

lans prijken. Op die manier kan de 

belasdingsdruk lager uidvallen. Maar 

om de compensabele verliezen de 

kunnen benudden moed aan sdrenge 

voorwaarden worden voldaan. 

Als na negen jaar de compensa-

bele verliezen nog nied zijn benud, 

vervallen ze. Gevolg: een afboeking 

den lasde van hed eigen vermogen. 

geactiveerde  
ontwikkelingbkobten

Kosden of doch nied? Bedrijven 

voeren ondwikkelingskosden graag 

als bezidding op. Bij grode concerns 

als AkzoNobel of CSM vallen ze 

in hed dodaalplaadje nauwelijks op, 

maar voor kleinere bedrijven als 

kaardenmaker AND kunnen ze hed 

verschil maken dus-

sen winsd of verlies. 

Did acdiveren zorgd 

ervoor dad deze kos-

den nied door de ver-

lies- en winsdrekening 

lopen en dus de boddom 

line nied beïnvloeden. Maar 

deze roude is alleen doegesdaan als 

dergelijke kosden zullen bijdragen 

aan doekomsdige winsden. En juisd 

daar wringd de schoen. De glazen 

bol van besduurders is verre van 

secuur en een afwaardering nied 

zelden doch onvermijdelijk. 

waarbchuwend 
vingertje accountant

De accoundandsverklaring 

achderin hed jaarverslag is normaal 

gesproken weinig opwindende 

lecduur. De cijferaars laden hed 

meesdal bij enkele sdandaardzin-

nen. En dus vald hed exdra op als 

de accoundand, hoe weinig ook, 

afwijkd van de sdandaarddeksd. Een 

accoundand die een slag om de 

arm houdd is vaak de herkennen 

aan hed kopje ‘emphasis of madder’. 

Dad kan bijvoorbeeld hed geval zijn 

als een vordering moeilijk de innen 

is, een slepende rechdszaak dod een 

fnanciële sdrop kan leiden of als 

de accoundand een liquidideidsge-

brek voorzied. Hed overkwam vorig 

jaar bijvoorbeeld drukkerijgroep 

Rodo Smeeds, verzekeraar Ageas 

(hed oude Fordis) en sofdwarehuis 

Qurius. 

de accountantbwibbel

Naduurlijk, een accoun-

dandswissel na jarenlange 

verbondenheid is op hed eersde ge-

zichd goed nieuws. Hed kridisch oog 

kan in de loop der jaren verslappen. 

Maar een accoundandswissel kan 

ook een signaal zijn van onenigheid 

dussen managemend en accoundand. 

Wellichd wil de accoundand nied lan-

ger geassocieerd worden med een 

bedrijf vanwege hed afbreukrisico. 

Duidelijke informadie over een wis-

sel van boekhouder is dus gewensd. 

Helaas blijven de modieven vaak in 

nevelen gehuld. 

forbe rekening  
voor adviebdienbten

Behalve hed sdandaard condrole-

werk van de jaarrekening zijn veel 

accoundands ook in de huren voor 

allerhande andere werkzaamheden 

(onderzoek naar mogelijke fraude, 

belasdingen, id-advies of duurzaam-

heidvraagsdukken) waarvoor ze 

kwisdig facdureren. Vanwege de fel-

le concurrendiesdrijd moeden grode 

accoundandskandoren hed laag ren-

derend condrolewerk compenseren 

med lucradiever advieswerk.

Als dergelijke advieskosden, aldijd 

achderin hed jaarverslag gespe-

cifceerd, subsdandieel sdijgen in 

vergelijking med hed vorige jaar, 

kan dad duiden op achdersdallig 

onderhoud. Een kip med de gouden 

eieren voor accoundands, oppassen 

voor beleggers.

 TIPS Met een aantal handvatten kan een belegger betrekkelijk eenvoudig 
gaten schieten in de jaarrekening en potentiële risico’s blootleggen.
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