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Resultaat Bam 2009 (€ mln) Zonder Met

liquidatieverliescomp.

Resultaat voor belastingen -52,8 -52,8

Vennootschapsbelasting 9,0 89,0

Resultaat na belastingen -43,8 36,2

Op basis van de wijzigingen in de wet op de 
vennootschapsbelasting en de toelichting in 
de jaarrekening van 2008 is er een vermoe-
den dat de belastingbate in 2008 opgeno-
men had moeten worden. Kennelijk was Bam 
toch nog onzeker over de acceptatie van het 
liquidatieverlies door de Belastingdienst. Als 
voor het liquidatieverlies in 2008 een actieve 
belastinglatentie was opgenomen, had dit 
eveneens een groot effect gehad op het resul-
taat na belastingen. 

Resultaat Bam 2008 (€ mln) Met Zonder

liquidatieverliescomp.

Resultaat voor belastingen 252,5 252,5

Vennootschapsbelasting -6,7 -86,7

Resultaat na belastingen 245,8 165,8

Ondanks het grote effect op het resultaat na 
belastingen, zou het opnemen van een ac-
tieve belastinglatentie in 2008 nog steeds 
een winstdaling ten opzichte van 2007 (€ 
270,3) tot gevolg hebben gehad. Voor de 
beeldvorming heeft de resultaatmutatie het 
grootste effect in 2009. We kunnen niet 
hard stellen dat Bam winststuring heeft 
toegepast. Wel blijkt uit de casus van Bam 
dat verliescompensatie een instrument kan 
zijn om de winst te sturen.

Onvoldoende zeker
Ook bij Hes is sprake van een bijzondere re-
latie tussen de beschikbare voorwaartse 
verliescompensatie en de invloed op het re-
sultaat. De casus van Hes illustreert dat het 
niet waarderen van verrekenbare verliezen 
een instrument kan zijn voor winstmini-
malisatie. 

Het saldo aan verrekenbare verliezen van 
Hes waarvoor geen latente belastingvorde-
ring is opgenomen, daalde van 126 miljoen 
euro ultimo 2005 naar 113 miljoen euro ul-
timo 2009. In 2006 maakt Hes zich terecht 
zorgen of de verliescompensatie in de toe-
komst nog wel volledig kan worden verre-
kend. In de jaarrekening 2006 neemt het 
hierover de volgende passage op:

“Als gevolg van de nieuwe vennootschaps-
belastingwetgeving zijn verliezen tot een 
bedrag van € 122,8 miljoen verrekenbaar 

met winsten tot en met 2011. De overige ver-
liezen zijn verrekenbaar tot en met 2012.”

Hes legt zich niet neer bij de verdamping 
van voorwaarts verrekenbare verliezen na 
2012 en meldt in 2009:

“Als gevolg van gewijzigde wetgeving (Wet 
werken aan winst, Vpb 2007), waarbij ver-
liesverrekening is beperkt, dreigde dit fis-
caal compensabele verlies na 2011 volledig 
te verdampen. Met de Belastingdienst is 
overeenstemming bereikt over een fiscale 
herstructurering bij dochterbedrijf EBS per 
1 januari 2010, waardoor € 70,5 miljoen van 
deze compensabele verliezen werd ver-
jongd. Door een opsplitsing en herwaarde-
ring van EBS is een hogere fiscale afschrij-
vingsbasis ontstaan, waardoor er in lengte 
van jaren geen of minder vennootschapsbe-
lasting betaald hoeft te worden door de fis-
cale eenheid, afhankelijk van de hoogte van 
de winst. Aldus is de mogelijkheid tot ver-
liesverrekening verlengd.”

Men zou verwachten dat Hes in overstem-
ming met IFRS overgaat tot het waarderen 
van de verrekenbare verliezen voor een be-
drag van 70,5 miljoen euro. Echter, die 
waardering blijft weer achterwege. De on-
derbouwing hiervan is als volgt in de toe-
lichting opgenomen:
“Het management van de onderneming 
volgt de consistente lijn die zij sedert de af-
gelopen jaren heeft gevolgd om deze laten-
tie niet op de balans te waarderen, maar toe 
te lichten. Zij acht de waarschijnlijkheid 
van het realiseren van deze toekomstige fis-

cale winsten onvoldoende zeker en vindt 
het niet verantwoord om dit soort langlo-
pende, onzekere actieve latenties op te ne-
men in het vermogen en resultaat, daar deze 
nog niet zijn gerealiseerd en afhankelijk 
zijn van eventuele, toekomstige fiscale win-
sten bij een van de dochterbedrijven.”

De onderbouwing van het niet waarderen 
van de verrekenbare verliezen is opmerke-
lijk. Hes zegt een consistente gedragslijn te 
volgen door de verliezen niet tot waarde-

ring te brengen, maar zoals in voorgaande 
jaren toe te lichten. In 2005 was sprake van 
een vermelding in de toelichting zonder 
onderbouwing, maar in 2006 en 2007 werd 
vermeld dat realisatie onzeker was vanwege 
de in 2007 ingevoerde beperkte termijn van 
voorwaartse verliescompensatie. Die onze-
kerheid is in 2009 door het akkoord met de 
Belastingdienst grotendeels weggenomen, 
maar niettemin wordt het realiseren van 
deze toekomstige fiscale winsten “onvol-
doende zeker” geacht. De term “onvoldoen-
de zeker” komt niet voor in de verslagge-
vingsregels. Volgens deze regels gaat een 
onderneming over tot het activeren van een 
latentie als het waarschijnlijk is dat er vol-
doende fiscale winsten beschikbaar zullen 
zijn. Deze waarschijnlijkheid komt bij Hes 
met name tot uitdrukking in de toelichting 
op de overeenkomst met de Belastingdienst: 
“(..) waardoor er in lengte van jaren geen of 
minder vennootschapsbelasting betaald 
hoeft te worden door de fiscale eenheid.” 

Als Hes Beheer zou overgaan tot een gedeel-
telijke waardering van de verrekenbare ver-
liezen (€ 70,5 mln.) in de jaarrekening over 
2009, blijkt dat het al dan niet tot waardering 
brengen van de verrekenbare verliezen een 
aanzienlijk effect heeft op het resultaat.

Resultaat Hes 2009 (€ mln) Met Zonder

  verliescompensatie

Resultaat voor belastingen 18,4 18,4

Vennootschapsbelasting 16,4 -1,6

Resultaat na belastingen 34,8 16,8

We kunnen niet hard stellen dat Hes winst-
sturing heeft toegepast. Wel blijkt uit de ca-
sus van Hes dat verliescompensatie een in-
strument kan zijn om de winst te sturen.

Principiële afweging
Het wel of niet waarderen van verrekenbare 
verliezen is een afweging tussen het voor-
zichtigheidsprincipe en het matchingprin-
cipe in de financiële verslaggeving. 
Toepassing van het matchingprincipe leidt 
ertoe dat bij een verlies de belastingbate als 
vordering in de balans wordt opgenomen, 
onafhankelijk van de vraag of verrekening 
zeker is. Vervolgens wordt op basis van het 
voorzichtigheidsprincipe nagegaan of en in 
welke mate er moet worden getwijfeld of 
het recht op voorwaartse verliescompensa-
tie in de toekomst verrekend kan worden 
met fiscale winsten. Toepassing van het con-
tinuïteitsbeginsel veronderstelt dat de on-
derneming over de hele levensduur een po-
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