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1. Inleiding

Alle ondernemingen die een jaarrekening uitbrengen zijn er bij gebaat dat de cijfers die worden gepubliceerd een rooskleurig beeld geven voor de toekomst. Daarom zullen ondernemers de neiging hebben het resultaat te sturen in de, voor hen, positieve richting. Voor de gebruikers van de jaarrekening is het belangrijk dat de jaarrekening een relevant en betrouwbaar beeld geeft van het vermogen en resultaat van de onderneming. Om de jaarrekening een zo betrouwbaar mogelijke weergave van de werkelijkheid te laten zijn heeft de wetgever regels opgesteld die in acht genomen dienen te worden bij het opstellen van de jaarrekening. Binnen deze regelgeving zijn er voor de ondernemer nog steeds wel mogelijkheden om het resultaat te sturen. Het sturen van het resultaat in de, vanuit het oogpunt van de ondernemer, goede richting wordt ook wel ‘Earnings Management’ genoemd. 

Earnings management, oftewel resultaatsturing, is een fenomeen dat in veel, zo niet alle, ondernemingen toegepast wordt. Het fenomeen earnings management heeft in het verleden tot meerdere grote boekhoudschandalen geleid. Met als bekendste voorbeelden Enron, WorldCom, Parmalat en in ons land Ahold. Na deze grote boekhoudschandalen is de regelgeving aangepast om te proberen het toepassen van earnings management tegen te gaan en nieuw boekhoudschandalen te voorkomen. Sinds januari 2005 is het voor de Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen verplicht om het jaarverslag op te stellen volgens de International Financial Reporting Standards (IFRS). Deze standaarden, opgesteld door de International Accounting Standards Board (IASB), hebben als functie om de vergelijkbaarheid en transparantie van cijfers tussen verschillende landen eenvoudiger te maken. 


1.1 Probleemstelling

In deze scriptie wordt er toegewerkt naar de beantwoording van de volgende probleemstelling: 

‘ Na de verplichting tot toepassen van de International Financial Reporting Standards maken Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen minder gebruik  van  “Earnings Management” .’

Deze probleemstelling is op te splitsen in twee verschillende onderwerpen die aan bod zullen komen. Allereerst ga ik dieper in op het fenomeen ‘earnings management’. In hoofdstuk twee bespreek ik hoe ‘earnings management’ wordt gedefinieerd, wat de redenen zijn dat ondernemingen het toepassen, in welke vorm het kan worden toegepast en hoe men in de jaarrekening kan ontdekken dat het is toegepast. Vervolgens komt in hoofdstuk drie het andere onderwerp van de scriptie aan de orde. Hier zet ik uiteen hoe de regelgeving met betrekking tot het maken van de jaarrekening is voor beursgenoteerde ondernemingen. Eerst neem ik de Nederlandse regelgeving onder de loep om vervolgens te kijken wat de verschillen zijn met de regelgeving waaraan de Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen vanaf het jaar 2005 onderhevig zijn, de International Financial Reporting Standards. Deze hoofdstukken zullen vooral informatief van aard zijn. 

In het vervolg van de scriptie ga ik kijken naar de praktijk door jaarverslagen van beursgenoteerde ondernemingen van voor 2005 te vergelijken met jaarverslagen van na 2005. Door deze vergelijking wordt naar voren gebracht of het toepassen van earnings management moeilijker is geworden na de verplichting tot het toepassen van de IFRS. Op deze manier wordt getracht te komen tot een heldere beantwoording van de hoofdvraag. 

1.2 Afbakening

Bij het hoofdstuk earnings management in de praktijk vergelijk ik de jaarrekeningen van beursgenoteerde Nederlandse ondernemingen van verschillende jaren met elkaar. Om het onderzoek niet te uitgebreid te maken, heb ik enkele beperkingen aangebracht. 

Het onderzoek beperkt zicht tot een vijftal Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen waarbij per onderneming een vergelijking wordt gemaakt tussen de jaarrekeningen van de jaren 2002, 2003, 2004, 2005, 2006 en 2007.  De jaarrekeningen van de jaren 2002, 2003 en 2004 zijn opgesteld volgens de Nederlandse wet- en regelgeving en de jaarrekening van de jaren 2005, 2006 en 2007 volgens de IFRS. 

De jaarrekeningen worden alleen vergeleken kijkend naar de balanspost ‘voorzieningen’.  Onder de Nederlandse wet- en regelgeving is de balanspost voorzieningen een post waar vaak earnings management op toegepast wordt. De IFRS kennen striktere regels met betrekking tot de voorzieningen waardoor de verwachting is dat het gebruik van earnings management minder wordt. Ik verwacht dat door te kijken naar de post ‘voorziening’ een goed beeld gevormd wordt omtrent het gebruik van earnings management onder de Nederlandse wet- en regelgeving aan de ene kant en onder de IFRS aan de andere kant.  Het onderzoek uitbreiden naar meerdere balansposten lijkt mij dan ook niet noodzakelijk. 

2. Earnings management

In dit hoofdstuk vertel ik wat het fenomeen ‘earnings management’ precies inhoudt. In paragraaf 2.1 wordt eerst het begrip ‘earnings management’ gedefinieerd. Het verschil tussen winststuring en winstmanipulatie wordt duidelijk in paragraaf 2.2. In paragraaf 2.3 worden de motieven om earnings management toe te passen besproken. In paragraaf 2.4 worden de bekendste vormen van earnings management besproken om vervolgens in paragraaf 2.5 te kijken hoe het gebruik van earnings management te herkennen is in de jaarrekening.

2.1 Definities van earnings management

In deze paragraaf probeer ik duidelijk te maken wat er precies bedoeld wordt met ‘Earnings Management’. Het beste kan earnings management gezien worden als het ‘managen’ van de ‘earnings’. Met earnings wordt bedoeld winst of resultaat. In het Nederlands spreekt men bij earnings management meestal over winststuring of resultaatsturing.  Bij het bestuderen van de jaarrekening wordt er veel waarde gehecht aan de post ‘earnings’, aangezien de waarde van de onderneming hier vanaf hangt. De waarde van de onderneming is de contante waarde van de toekomstige winsten. Een toename van de ‘earnings’ leidt tot een toename van de waarde van de onderneming, terwijl een afname van de ‘earnings’ leidt tot een afname van de waarde van de onderneming (Lev, 1989).

Gegeven het belang van de earnings ligt het voor de hand dat ondernemingen proberen om deze earnings zo positief mogelijk te rapporteren. Ondernemingen proberen de earnings dus te managen. 

In het vervolg van deze scriptie zullen de begrippen ‘earnings management’, ‘winststuring’ en resultaatsturing’ door elkaar gebruikt worden, maar mogen gezien worden als synoniemen.

 In de literatuur komen twee veel gebruikte definities voor van het fenomeen ‘earnings management’.

De eerste veel gebruikte definitie die ik in deze scriptie bespreek is van Healy en Wahlen (1999): 

“Earnings management occurs when managers use judgment in financial reporting and in structuring transactions to alter financial reports to either mislead some stakeholders about the underlying economic performance of the company, or to influence contractual outcomes that depend on reported accounting numbers.” 

Volgens Healy en Wahlen mag er in twee gevallen gesproken worden van earnings management. Allereerst is er sprake van earnings management als het management van een onderneming invloed uitoefent op de financiële verslaggeving en daardoor probeert bepaalde belanghebbende te misleiden. Verder spreekt men van earnings management als het management probeert om contractuele uitkomsten te beïnvloeden die afhankelijk zijn van de gerapporteerde boekhoudcijfers. 

Managers kunnen op verschillende manieren invloed uitoefenen op de financiële verslaggeving. Managers moeten bijvoorbeeld schatten hoe lang bepaalde activa mee zullen gaan en wat de restwaarde zal worden. Ook kunnen managers kiezen op welke manier bepaalde transacties gerapporteerd worden. Verder hebben managers de keus of ze bepaalde kosten nu nemen of juist uitstellen tot een volgend boekjaar. Het nemen van kosten is een subjectieve gebeurtenis, waarbij het moment van nemen het jaarresultaat sterk kan beïnvloeden. Met de keuzes die de managers in de eerder genoemde situaties maken kunnen zij de belanghebbende misleiden.
De andere veel gebruikte definitie van earnings management die ik naar voren wil brengen is die van Katherine Schipper (1989):

“A purposeful intervention in the external financial reporting process, with the intent of obtaining some private gain (as opposed to, say, merely facilitating the neutral operation of the process).”

Volgens Schipper’s definitie is earnings management het ingrijpen in het financiële rapporteringproces om de indruk te wekken dat er meer winsten behaald zijn dan dat in werkelijkheid het geval is geweest. Ook bij deze definitie wordt er geprobeerd om belanghebbende te misleiden.

Misleiden van belanghebbende is in principe geen vorm van fraude. Pas als belanghebbende worden misleid op een manier die niet is toegestaan volgens de regelgeving spreken we van fraude.  Earnings management is dan ook gewoon legaal zolang de regels, opgesteld door de wetgever, worden nageleefd. Zowel Healy en Wahlen als Schipper bedoelen in hun definitie dat de belanghebbende misleid worden met inachtneming van de regelgeving.

2.2 winststuring of winstmanipulatie?

Eerder in deze scriptie heb ik gezegd dat het fenomeen earnings management de oorzaak was van de boekhoudschandalen begin deze eeuw. Bij deze schandalen is er wel gefraudeerd in de boekhouding en zijn de regels opgesteld door de wetgever niet nageleefd. Er is hier dan ook sprake geweest van een illegale manier van earnings management. In het Nederlands wordt dat winstmanipulatie genoemd. Als earnings management binnen de regels wordt uitgevoerd spreekt men van winststuring. De grens ligt dus bij de regelgeving. Alleen regels kunnen vaak op verschillende manieren geïnterpreteerd worden waardoor de grens tussen winststuring en winstmanipulatie vaak lastig vast te stellen is.

2.3 Motieven earnings management

In deze paragraaf probeer ik duidelijk te maken om welke redenen managers van ondernemingen in sommige gevallen earnings management toepassen. Het handelen van managers wordt verduidelijkt met de Positive Accounting Theory die in gaat op het gedrag van managers, de keuzes die managers maken en waarom deze keuzes gemaakt worden. In het vervolg van het hoofdstuk worden de motieven die Healy en Wahlen geven besproken. Deze motieven zijn veelal gebaseerd op de Positive Accounting Theory. 

2.3.1 Positive Accounting Theory

Om te begrijpen waarom managers in sommige gevallen earnings management toepassen om de resultaten in de jaarrekening te beïnvloeden moet eerst gekeken worden naar het belang van de jaarrekening. De jaarrekening heeft voor verschillende belanghebbende wisselende belangen. Aan de ene kant zijn er de interne belanghebbende. Dit zijn de verstrekkers van de jaarrekening, de werknemers en het management. En aan de andere kan de externe belanghebbende. Dit zijn de gebruikers van de jaarrekening, de aandeelhouders, investeerders, banken en andere geïnteresseerden. De verstrekkers van de jaarrekening hebben belang bij zo goed mogelijke prestaties van de onderneming, terwijl de gebruikers van de jaarrekening een getrouw en betrouwbaar beeld willen krijgen van de onderneming waarvan zij belanghebbende zijn. 

De Positive Accounting Theory (PAT) is opgesteld door Watts en Zimmerman (1986). De PAT kijkt naar het gedrag en de belangen van de managers. Het management probeert het eigen nut te maximaliseren. Het management is er bij gebaat dat de jaarrekening een positief beeld geeft van de onderneming. Als blijkt dat een onderneming in een jaar verliesgevend is geweest schrikt dit potentiële investeerders af om hun geld in de onderneming te steken en aandeelhouders zullen bang zijn dat hun aandeel minder waard wordt en zullen hun belang in de onderneming verkopen. Voor het management van een onderneming is het dan ook van belang om over het algemeen winst te laten zien. Met de PAT wordt een verklaring gegeven waarom het fenomeen earnings management bestaat. Managers passen earnings management toe om hun nut te maximaliseren. Wel is het management van een onderneming gebonden aan de verslaggevingregels die gelden voor de desbetreffende onderneming. Tot het jaar 2005 gold voor alle Nederlandse ondernemingen de Nederlandse wet- en regelgeving (Dutch GAAP). Vanaf het jaar 2005 werd het voor Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen verplicht om te rapporteren volgens de International Financial Reporting Standards (IFRS). In hoofdstuk drie zal duidelijk worden wat de verschillen zijn tussen Dutch GAAP en de IFRS en waarom Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen vanaf 2005 verplicht worden om te rapporteren volgens de IFRS. 

Watts en Zimmerman (1978) hebben een drietal hypothesen ontwikkeld die in de PAT worden gebruikte om uitleg te geven waarom een onderneming kiest voor een bepaalde manier van verslaggeving. Deze hypothesen zijn de bonus plan hypothese, de debt/equity hypothese en de political cost hypothese. 

Bonus plan hypothese: 

De bonus plan hypothese houdt in dat managers van ondernemingen met bonussystemen sneller geneigd zijn om verslaggevingmethodes te gebruiken die een zo hoog mogelijke winst zullen opleveren. Op die manier valt de bonus het hoogst uit. Toch gaat deze hypothese niet altijd geheel op. Een bonus systeem zorgt niet altijd voor een stimulans om de winsten zo hoog mogelijk te laten lijken. Als de winsten in een bepaald jaar het bedrag dat nodig is voor uitbetaling al hebben bereikt in een eerder stadium, dan zullen de later behaalde winsten worden doorgeschoven naar het volgende jaar.

Debt/equity hypothese: 

De debt/equity hypothese voorspelt dat hoe hoger het debt/equity ratio van een onderneming is hoe meer een manager zal proberen om verslaggevingmethodes te kiezen die zorgen dat de winsten in die periode toenemen. Met andere woorden als een onderneming heel veel schulden heeft in vergelijking met het eigen vermogen zal een manager een manier van verslag geven kiezen waarmee een zo hoog mogelijke winst bereikt wordt. 

Political cost hypothese:

De political cost hypothese voorspelt dat grotere ondernemingen eerder zullen kiezen om de winsten niet te hoog te laten zijn aangezien ze anders te maken krijgen met ‘politieke kosten’. Hoe groter de onderneming is, hoe meer politiek aandacht de onderneming krijgt. Een hoge winst kan verkeerd vallen bij de samenleving. Bij politieke kosten kan gedacht worden aan belastingverhoging, werknemers die hogere lonen gaan eisen en consumenten die de producten niet meer willen kopen als protest tegen de hoge winsten. Als de winst van de onderneming hoog is leidt dit tot een druk op de onderneming om de prijzen van de producten te verlagen en om de lonen van de werkgevers te verhogen. 

Deze hypotheses maken duidelijk waarom managers in specifieke situaties bepaalde keuzes maken. Bonussen voor managers hangen normaliter af van de winst die behaald wordt binnen de onderneming. Het ligt voor de hand dat managers zullen proberen deze bonus te bemachtigen. Dit kan gedaan worden door de winst te sturen en verslaggevingmethodes de kiezen die zorgen voor een zo hoog mogelijke winst. Wel wordt er door managers van grote ondernemingen anders gehandeld dan door managers van kleinere ondernemingen. Als grote ondernemingen hoge winsten hebben komen er ook politieke kosten bij kijken. Deze worden liever vermeden. Om die reden proberen grote ondernemingen hun winsten te drukken.  

2.3.2 Motieven volgens Healy en Wahlen

Healy en Wahlen (1998) maakte bij het verklaren van het toepassen van earnings management een onderscheid in drie soorten motieven. Deze drie motieven, de capital market motieven, de contracting motieven en de regulatory motieven, zullen achtereenvolgens besproken worden. 

Capital Market Motivations

Een eerste motief voor het gebruik van earnings management is terug te vinden op de kapitaalmarkt. Investeerders en financiële analisten gebruiken accounting informatie om de waarde van een aandeel te bepalen. Voor managers kan dit een motief zijn om de waarde van het aandeel op korte termijn zodanig te beïnvloeden dat de aandelen meer waard lijken te zijn dan ze in werkelijkheid zijn. Voor de onderneming kan dit voordelige gevolgen hebben. Bij mooie waarden van het aandeel zijn investeerders eerder bereidt om (extra) te investeren in de onderneming (Healy & Wahlen, 1999).

Uit verschillende studies is gebleken dat de manier waarop earnings management wordt toegepast, afhangt van de specifieke situatie.  DeAngelo (1988) deed onderzoek naar earnings management rondom ‘buyout management’. Haar conclusie was dat managers van ‘buyout’ ondernemingen een prikkel hebben om resultaten onder te waarderen zodat de aandelen tegen een lagere prijs verkregen kunnen worden. Teoh, Welch en Wong (1998) deden onderzoek naar een andere specifieke situatie. Namelijk de situatie waarbij een onderneming eigen aandelen uitgeeft. In deze situatie zal de manager eerder geneigd zijn om zijn resultaat voor de transactie omhoog bij te stellen. Er zijn nog twee andere redenen die genoemd worden om earnings management toe te passen met betrekking tot de kapitaalmarkt. Het management probeert het resultaat die richting op te sturen die overeen komt met de verwachting van de financiële analisten. Burgstahler and Eames (1998) hebben onderzocht en bewezen dat managers de resultaten op een dusdanige manier managen dat negatieve verassingen bij de financieel analisten vermeden worden. De laatste manier waarop earnings management wordt toegepast op de kapitaalmarkt is om specifieke investeerders te beïnvloeden. Uit onderzoek van Bushee (1998) blijkt dat als een onderneming grotendeels in bezit is van institutionele aandeelhouders minder snel wordt besloten om de Research en Development (R&D) uitgaven te beperken als wanneer de onderneming in bezit is van individuele beleggers. Dit is te verklaren doordat institutionele beleggers doorgaans lange termijn beleggers zijn en niet zo gevoelig zijn voor kleine veranderingen op de kapitaalmarkt. Individuele beleggers richten zich meer op de korte termijn en zien een hogere winst als een stimulans om te gaan beleggen. Een beperking van de R&D uitgaven zorgt ervoor dat er meer winst overblijft. 

Contracting Motivations 

Op de kapitaalmarkt werd accounting informatie gebruikt door investeerders en financieel analisten om de waarde van een aandeel te schatten.  Volgens Healy en Wahlen (1999) worden accounting gegevens ook gebruikt om de contractuele relaties tussen de onderneming en haar belanghebbende vast te leggen en te controleren. De Positive Accounting Theory speelt hierbij een belangrijke rol. De contractuele relaties zijn voor een onderneming heel belangrijk. Managers zullen alles wat binnen hun macht ligt doen om de contractuele overeenkomsten met de belanghebbende na te komen. In deze overeenkomsten worden gegevens over de winst en omzet vermeld en/of vastgelegd naar welke verhouding vreemd vermogen / eigen vermogen wordt gestreefd. Managers zullen er alles aan doen om de doelstellingen die contractueel zijn vastgelegd te behalen, ook al moet dit gebeuren door earnings management toe te passen. Bij het bespreken van de PAT is al naar voren gekomen dat hoe hoger de verhouding vreemd / eigen vermogen is hoe meer een manager zal proberen om verslaggevingmethodes te kiezen die zorgen dat de winsten in die periode toenemen. Als er contractueel is vastgelegd dat managers een winstafhankelijke bonus ontvangen werkt dit earnings management ook in de hand. Zoals bij de bonus plan hypothese al is besproken hebben managers incentives om winsten eerder te nemen op het moment dat de onderneming nog niet voldoende winst heeft om de bonus te mogen ontvangen. Aan de andere kant zullen winsten juist worden uitgesteld op het moment dat de maximale bonus al bereikt is.

Regulatory Motivations

Healy en Wahlen (1999) maakte binnen de ‘regulatory motivations’ een onderscheid in twee vormen.

De eerste vorm van betreft de industriële regelgeving. Volgens Healy en Wahlen (1999) is er binnen elke industrie wel sprake van een vorm van regelgeving. De regels zijn expliciet verbonden aan de accounting gegevens. Zo moeten banken en verzekeraars voldoen aan  de eis van een gezonde financiële conditie en mogen nutsbedrijven geen abnormale winsten behalen. Uit verschillende onderzoeken is gebleken dat dit managers prikkelt om de winsten te managen. Healy en Wahlen (1999) refereren naar de onderzoeken van Moyer (1990), Scholes, Wilson en Wolfson (1990), Beatty, Chamberlain en Magliolo (1995) en Collins, Shackelford en Wahlen (1995) waarin wordt aangetoond dat banken die dicht tegen het vereiste minimumkapitaal komen de verliezen op leningen gaan overschatten, afschrijvingen op leningen onderschatten en abnormale winsten op effectenportefeuilles realiseren. Uit onderzoek van Petroni (1992) bleek verder dat financieel zwakkere verzekeraars hun claim verliezen lager inschatten dan werkelijk het geval is.

De tweede vorm van regelgeving is volgens Healy en Wahlen (1998) de mededingingsregelgeving. Watts en Zimmerman (1978) kwamen tot de conclusie dat ondernemingen die eerder in aanmerking komen voor een  mededingingsonderzoek eerder geneigd zijn om earnings management toe te passen om de winsten te drukken. Dit motief om aan earnings management te doen komt overheen met de political cost hypothese van de Positive Accounting Theory. Ook ondernemingen die in aanmerking willen komen voor subsidies of  bescherming door de overheid zullen volgens Healy en Wahlen (1999) de winst van de onderneming laag proberen te houden.  

2.4 Mogelijke vormen van earnings management 

Tot nu toe is uitgebreid besproken wat het fenomeen earnings management inhoudt en wat de motieven zijn van managers om de winst te managen. In deze paragraaf komen de manieren naar voren hoe managers hun winsten managen. De mogelijke vormen die ik in de paragraaf behandel zijn de vijf vormen die Arthur Levitt (1998), toenmalig voorzitter van de ‘Security Exchange Commission’ (SEC), onderscheidde in zijn toespraak op 28 september 1998. 
2.4.1 Big Bath

Van deze vorm van earnings management wordt vooral gebruik gemaakt als de resultaten van de onderneming in een bepaalde periode heel slecht zijn. Deze vorm van boekhouden kan in het Nederlands vertaald wordt als ‘druipnat boekhouden’. ‘Big Bath’ wil zeggen dat als er toch al verlies wordt gemaakt er meteen nog wel meer kosten genomen kunnen worden zodat in de volgende periode weer met een schone lei begonnen kan worden. Het verwachtte gevolg van ‘Big Bath’ accounting is dat investeerders en andere belanghebbende over het eenmalige (grote) verlies heen kijken en zich focussen op de toekomstige winsten (Schepers & Willems, 2007). Levitt (1998) spreekt bij ‘Big Bath’ accounting over het ‘opschonen van de balans’. 

2.4.2 Creative Acquisition Accounting

Deze vorm van earnings management doet zich voor bij het verwerven van een deelneming. Levitt (1998) spreekt bij creative acquisition accounting van ‘merger magic’. Een fusie of overname kan volgens twee verschillende methodes plaatsvinden namelijk volgens de ‘purchase accounting-methode’ en ‘pooling of interests’.  Het grote verschil tussen deze methodes is dat bij de purchase methode de reële waardes van de overgenomen partij worden opgenomen in de boekhouding van de overnemende partij, terwijl bij de pooling methode deze stap naar marktwaarden niet wordt gemaakt (Boissevan & Kuipers, 2005). Levitt benadrukte in zijn speech dat een onderneming niet altijd kan kiezen tussen de twee methodes en moet kiezen voor de purchase methode terwijl dit kan leiden tot lagere toekomstige winsten. Dit is een resultaat dat ondernemingen niet willen nemen, met als gevolg dat Creative Acquisition Accounting wordt toegepast om zo het resultaat te verbloemen. Dit wordt gedaan door een deel van de verkrijgingprijs op te nemen als Research & Development in-process, met als voordeel dat dit bedrag in één keer kan worden afgeschreven. Verder zegt Levitt (1998) dat bij een overname vaak grote schulden genomen worden voor toekomstige uitgaven om op die manier toekomstige inkomsten te beschermen. 

2.4.3 Cookie Jar Reserves

De derde vorm van earnings management die Levitt (1998) in zijn speech noemt is het opbouwen van ‘cookie jar reserves’. In goede jaren wordt de ‘koektrommel’ gevuld en als het slechter gaat wordt er gebruik van gemaakt. Hierdoor wordt de winst door de jaren heen geëgaliseerd. Een onderneming kan de ‘koektrommel’ vullen door onrealistische aannames te doen met betrekking tot de verkoop retouren, verliezen op leningen en garantiekosten. Hoge winsten worden op deze manier minder hoog en lage winsten worden minder laag. 

Een andere benaming voor deze vorm van earnings management is ook wel ‘income smoothing’. In verschillende onderzoeken is gekeken naar redenen waarom managers ervoor kiezen om het inkomen te egaliseren. Healy (1985) geeft als mogelijke reden dat managers de winsten verdraaien om op die manier hun bonus kunnen behalen, terwijl andere onderzoekers denken dat managers het inkomen egaliseren zodat hun baan niet ter discussie komt te staan (Fudenberg and Tirole 1995; Arya et al. 1998).  Demski en Frimor (1999) geven de ‘contracting theory’ als reden voor het verdraaien van winsten. Volgens deze theorie worden inkomsten verdraaid om zo tot een evenwichtsituatie te komen.  De bovengenoemde onderzoeken versterken de gedachte dat er weinig waarde gehecht kan worden aan de gerapporteerde winsten aangezien gegevens makkelijk verdraaid kunnen worden.

Er zijn ook studies die ‘income smoothing’ zien als een methode die managers kunnen gebruiken om informatie over toekomstige inkomsten te geven. Kirschenheiter en Melumad (2002) geven als verklaring voor ‘income smoothing’ dat investeerders aan de ene kant uit de gerapporteerde cijfers kunnen afleiden hoe de toekomstige cash flows zullen zijn, terwijl aan de andere kant de fluctuatie van de cijfers leidt tot een afnemend vertrouwen bij de investeerders. Als de cijfers geëgaliseerd worden door ‘income smoothing’ toe te passen wordt het vertrouwen van de investeerder niet geschaad. Ronen en Sadan (1981) zeggen dat alleen ondernemingen met goede toekomst verwachtingen deze vorm van earnings management toepassen. Bij ondernemingen die minder goede verwachtingen hebben zou het desastreuze gevolgen met zich mee kunnen brengen. Het is wel belangrijk om vast te stellen of ‘income smoothing’ wordt gedaan om de winsten te verdraaien of om informatie te geven over de toekomstige inkomsten. Als ‘income smoothing’ vooral gebruikt wordt om winsten te verdraaien kan er weinig informatie gewonnen worden over de toekomstige winsten. Als het doel van ‘income smoothing’ is om informatie te geven dan bestaat er een sterke relatie tussen de gegevens winsten en de toekomstige winsten.

2.4.4 Materiality

Materieel belang wordt in het stramien voor de opstelling en vormgeving van jaarrekeningen (1998) als volgt gedefinieerd: ‘Informatie is materieel indien het weglaten of het onjuist weergeven daarvan de economische beslissingen die gebruikers op basis van de jaarrekening nemen, zou kunnen beïnvloeden’. Volgens Levitt (1998) wordt het concept ‘materiality’ nog wel is misbruikt door managers. Er worden dan bewust fouten gemaakt in de cijfers die aangemerkt kunnen worden als immaterieel omdat ze er niet heel erg toe doen maar toch wel voor verschillen zorgen. 

2.4.5 Revenue Recognition

De laatste vorm van earnings management die Levitt (1998) in zijn speech naar voren bracht is Revenue Recognition. Bij deze vorm van earnings management worden opbrengsten ten onrechte als opbrengsten verantwoord. Hierbij moet gedacht worden aan het verantwoorden van oprechten voordat de verkoop is afgerond of voordat de producten zijn afgeleverd. De reden dat managers deze vorm van earnings management toepassen is om de resultaten hoger te laten lijken dan ze in werkelijkheid zijn. De werkelijkheid wordt hier dus foutief weergegeven. 

2.5 Herkennen van earnings management

In de vorige paragrafen is een duidelijk beeld geschetst van het fenomeen earnings management. Er is uitgewerkt wat de definities zijn en wat daar mee bedoelt wordt. Er is besproken welke motieven managers hebben om hun winsten te managen en welke vormen van earnings management managers kunnen gebruiken om de winsten te sturen. Voordat ik verder toewerk naar de beantwoording van de probleemstelling moeten nog een tweetal onderwerpen besproken worden. In deze paragraaf zal eerst gekeken worden welke manieren er zijn om earnings management te herkennen. Vervolgens zullen in het volgende hoofdstuk de International Financial Reporting Standards (IFRS) onder de loep worden genomen en zal er gekeken worden op welke punten de IFRS verschilt van de regelgeving van voor 2005. 

Het is niet makkelijk om earnings management te herkennen. Er zijn wel methodes ontwikkeld om earnings management te ontdekken. In deze paragraaf beschrijf ik de vijf methodes die Dechow, Sloan en Sweeney (1995) onderscheiden. In de vijf modellen wordt gebruik gemaakt van accruals. Accruals worden gedefinieerd als opbrengsten en kosten die het verschil maken tussen de winst van een onderneming en de cash flow (Mohanram, 2003). Bij bijna alle accounting beslissingen worden accruals gevormd. Voorbeelden van accruals zijn stortingen aan voorzieningen, afschrijvingen en opbrengst uit verkopen waarvan de financiën nog niet zijn afgerond. Er wordt een onderscheid gemaakt tussen ‘discretionary accruals’ en ‘non-discretionary accruals’. Discretionary accruals zijn accruals die niet het gevolg zijn van normale operationele bedrijfsactiviteiten, maar worden beïnvloed door managers. Dit zijn de accruals waar earnings management een rol speelt. Non-discretionary accruals zijn het gevolg van normale bedrijfsactiviteiten. Hier kan het management verder geen invloed op uitoefenen. In de vijf modellen die Dechow, Sloan en Sweeney (1995) onderscheiden wordt eerst gekeken naar de totale accruals. Elk model kan vervolgens aan de hand van een berekening het deel van de accruals dat discretionary is opsplitsen van het deel dat non-discretionary is. De vijf modellen die Dechow, Sloan en Sweeney onderscheiden en hier achtereenvolgens zullen worden besproken zijn: het Healy model, het DeAngelo model, het Jones model, het gewijzigde Jones model en het industrie model. 

2.5.1 Healy model

Healy (1985) probeert met zijn model te voorspellen dat elke periode earnings management toegepast wordt door managers. De ene periode sturen managers de winst omhoog en de andere periode zorgen managers dat de winst laag blijft. Healy veronderstelt dat de non-discretionary accruals elke periode constant zijn en dat alleen de discretionary accruals per periode verschillen. De discretionary acrruals kunnen dan berekend worden als het verschil van de totale accruals en de non-discretionary accruals.   

2.5.2 DeAngelo model
Ook bij het DeAngelo model worden de non-discretionary accruals als constant gezien en worden de discretionary accruals berekend vanuit de totale accruals. DeAngelo (1986) vergelijkt de totale accruals van het boekjaar met de totale accruals van het voorgaande jaar. Verder is het DeAngelo model te vergelijken met het Healy model. Het grote verschil is alleen dat bij het DeAngelo model slechts één periode terug wordt gekeken.

2.5.3 Jones model

Jones (1991) maakt in zijn model een onderscheid naar non-discretionary accruals en discretionary accruals. Volgens Jones zijn non-discretionary accruals, anders dan bij de modellen volgens Healy en DeAngelo, variabel. De variabiliteit van de non-discretionary accruals is te verklaren door wijzigingen in de verkoopopbrengsten en de wijziging in de waarde van de vaste activa in vergelijking met het voorgaande jaar. Het verschil tussen de totale accruals en de non-discretionary accruals zijn de discretionary accruals. Het probleem van het Jones model is dat de verkoopopbrengsten gemanipuleerd zouden kunnen zijn en daarom niet altijd betrouwbaar zijn.

2.5.4 Gewijzigde Jones model

Dechow, Sloan en Sweeney (1995) hebben het Jones model aangepast met een oplossing voor het probleem van de gemanipuleerde verkoopopbrengsten. Zij geven als non-discretionary accruals de netto-omzet van de onderneming. Terwijl als discretionary accruals afwaarderingen van voorraden meegenomen worden. Op deze manier worden de opbrengsten gesplitst in een discretionary en non-discretionary deel. 

2.5.5 Industrie model

Het industrie model, opgesteld door Dechow and Sloan (1991), gaat er net als het Jones model vanuit dat de non-discretionary accruals variabel zijn. Bij het industrie model wordt de veronderstelling gemaakt dat veranderingen in de non-discretionary accruals hetzelfde zijn voor verschillende ondernemingen binnen een zelfde industrie. Deze benadering brengt ook nadelen met zich mee. Een eerste nadeel is dat er bij dit model alleen gekeken wordt naar de veranderingen binnen een industrie terwijl er ook alleen veranderingen in de non-discretionary accruals kunnen zijn binnen een bepaalde onderneming. Een andere nadeel is dat bij het industrie model alleen wordt gekeken naar de correlatie van de non-discretionary accruals en niet naar de gecorreleerde discretionary accruals. Dit nadeel doet zich voor als bij bepaalde ondernemingen binnen de industrie meer geprobeerd wordt om de winsten te managen dan bij andere ondernemingen binnen diezelfde industrie. 
2.6 Samenvatting

Earnings management houdt in dat managers van ondernemingen invloed uitoefenen op de financiële verslaggeving en op die manier de winsten sturen in de richting die voor de onderneming het beste is. De belanghebbenden worden misleid en krijgen een rooskleurigere weergave van de financiële situatie van de onderneming als daadwerkelijk het geval is. Als het misleiden van de belanghebbenden gebeurt met inachtneming van de regelgeving spreek je van winststuring. Als de regels niet worden nageleefd is er sprake van een illegale manier van earnings management en is er sprake van winstmanipulatie. Het handelen van de manager die earnings management toepast is te verklaren vanuit de Positive Accounting Theory (PAT), opgesteld door Watts en Zimmerman. Het management wil vooral het eigen nut maximaliseren. De PAT wordt ondersteund door een drietal hypotheses, namelijk de bonus plan hypothese, de debt/equity hypothese en de political cost hypothese. Healy en Wahlen onderscheiden drie soorten motieven die het gebruik van earnings management verklaren. Dit zijn de capital market motivations, de contracting motivations en de regulatory motivations. Earnings management is terug te vinden in verschillende vormen. In deze scriptie sluit ik aan bij de vormen die Arthur Levitt, toenmalig voorzitter van de Security Exchange Commission (SEC), onderscheidde in zijn toespraak op 28 september 1998. De vijf vormen die hij onderscheidt zijn big bath accouting, creative acquisition accounting, cookie jar reserves (income smoothing), materiality en revenue recognition. Om earnings management te herkennen wordt in deze scriptie aangesloten bij de vijf manieren die Dechow, Sloan en Sweeney onderscheiden. Deze manieren zijn  het Healy model, het DeAngelo model, het Jones model, het gewijzigde Jones model en het industrie model. 

3. Wet- en regelgeving

In dit hoofdstuk staat de wet- en regelgeving centraal. Zoals ik al eerder vermeld heb is het voor Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen sinds het jaar 2005 verplicht om de jaarrekening op te stellen aan de hand van IFRS. In de eerste paragraaf behandel ik waarom de IFRS ooit ontstaan is. Vervolgens wordt besproken waarom de IFRS ook verplicht gesteld wordt voor Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen. Daarna vergelijk ik de IFRS met Dutch GAAP, de Nederlandse regelgeving, en zullen de belangrijkste  verschillen uitgelicht worden. 

3.1 IFRS

De afkorting IFRS, staat voor International Financial Reporting Standards. De IFRS is een boekhoudkundige standaard voor het opstellen van jaarverslagen van ondernemingen. De IFRS omvat de International Accounting Standards (IAS), die verder zijn uitgewerkt, en een aantal IFRS-normen. De International Accounting Standard Board (IASB) houdt in de gaten of de regels op de juiste manier worden nageleefd. Het grote verschil tussen IFRS en de nationale regelgeving zit in de manier van rapporteren. Bij de IFRS wordt er gerapporteerd op basis van ‘fair value’, hiermee wordt bedoeld dat er gerapporteerd wordt tegen de actuele waarden. 

3.2 IFRS in plaats van Dutch GAAP
In Nederland is de Dutch GAAP de gangbare regelgeving. Dutch GAAP staat voor de General Accepted Accounting Principles in Nederland. Voor 2005 gold de Dutch GAAP voor alle ondernemingen in Nederland. Vanaf 2005 is dit veranderd vanwege de verplichting voor beursgenoteerde ondernemingen om te rapporteren volgens de IFRS. Vanaf 2005 geldt Dutch GAAP alleen nog maar voor de niet-beursgenoteerde bedrijven alhoewel die ook mogen rapporteren volgens IFRS. De richtlijnen voor Dutch GAAP worden opgesteld door de Raad van Jaarverslaggeving. Aanvullende eisen naast Dutch GAAP zijn terug te vinden in titel 9 boek 2 van het burgerlijk wetboek. Er zijn een aantal redenen waarom beursgenoteerde ondernemingen sinds 2005 verplicht gesteld worden te  rapporteren volgens IFRS. Een eerste reden is dat IFRS wordt gezien als een kwalitatief hoogwaardige standaard, die een bijdrage kan leveren aan de kwaliteit van jaarverslagen (Beest, 2008). Bij de IFRS gaat het minder dan bij Dutch GAAP over hoogte van de winst maar meer over de kwaliteit van de winst. Ook heeft de invoering van IFRS geleidt tot een veel betere vergelijkbaarheid van jaarrekeningen wereldwijd. Iedere analist en belegger kan makkelijk jaarrekeningen uit verschillende landen met elkaar vergelijken (Hoogendoorn, 2006). Verder wordt verwacht dat door de striktere regelgeving IFRS zou leiden tot minder earnings management. Dutch GAAP is meer principle based, terwijl IFRS meer rules based is. De IFRS zijn uniforme regels die overal op dezelfde manier toegepast moeten worden (Intermediar, 2004).

3.3 Wetgeving en earnings management

Er mag wel gesteld worden dat er een heleboel veranderd is voor beursgenoteerde ondernemingen toen zij in 2005 verplicht werden om te rapporteren volgens de IFRS. Volgens Dhr. Hoogendoorn (2006) hebben de verschillen tussen nationale standaarden en IFRS vooral betrekking op pensioenen, goodwill, winstbelastingen, voorzieningen, financiële instrumenten en op aandelen gebaseerde betalingen. Maar ook andere balansposten worden op een andere manier verwerkt onder de IFRS. In deze scriptie zijn de balansposten die veel subjectieve elementen bevatten het belangrijkst. Dit zijn namelijk de posten die onderhevig zijn aan earnings management.  IFRS bevat vrij veel subjectieve elementen. Hierbij valt te denken aan het verplicht rapporteren tegen ‘fair value’. Het is vaak moeilijk vast te stellen wat de reële waarde van een balanspost is, hetgeen earnings management in de hand werkt. Het is voor managers vrij eenvoudig om een balanspost net iets hoger (of lager) te waarderen. Het is niet realistisch om bij elke balanspost de regelgeving volgens Dutch GAAP te vergelijken met de IFRS en te onderzoeken of door de nieuwe regelgeving de mogelijkheid om de resultaten van de post te beïnvloeden makkelijker of moeilijker is geworden. In deze scriptie is gekozen om dit onderzoek te beperken tot slechts één balanspost, namelijk voorzieningen. Dit is een post waar veel subjectieve elementen bij komen kijken en waarbij de waardes relatief eenvoudig te sturen zijn door de manager. 

In dit hoofdstuk zal eerst de regelgeving met betrekking tot deze post besproken worden. Er wordt gekeken naar de regelgeving volgens de Nederlandse standaard en wat er veranderd is na de verplichting tot rapporteren volgens de IFRS. 

3.3.1 Voorzieningen

De balanspost die in deze paragraaf besproken zal worden is de post ‘Voorzieningen voor risico’s en kosten’. Een voorziening wordt gezien als een onderdeel van het vreemd vermogen waarvan de omvang of het moment van afwikkeling onzeker is (IAS 37.10, RJ 252.110). Een reden waarom juist op deze post veelvuldig earnings management wordt toegepast wordt mede verklaard uit het feit dat voorzieningen deel uitmaken van de niet-kasverrichtingen. Hiermee wordt bedoeld dat voorzieningen niet gezien mogen worden als een reële transactie, maar gezien moeten worden als de administratieve verwerking van deze transacties. Om het resultaat op voorzieningen te waarderen en te bepalen kan gekozen worden tussen verschillende stelsels van waarderingen.

Nederlandse wetgeving
De Nederlandse wetgeving met betrekking tot voorzieningen is op 1 januari 2005 enigszins veranderd. Vanaf 2005 bestaat er niet meer de mogelijkheid om voorzieningen op te nemen tegen op de balansdatum bestaande risico’s op bepaalde te verwachten verplichtingen of verliezen. Voor 2005 kon dat volgens de Nederlandse wetgeving nog wel. Wel is het ook na 2005 nog mogelijk om een kostenegalisatievoorziening te vormen(art. 2:374 lid 1 BW) . 

Bij het opnemen van een voorziening moet sprake zijn van een verplichting. Er zijn twee mogelijke verplichtingen (IAS 27.10/14, RJ 252.110/201):

· een in rechte afdwingbare verplichting

· een feitelijke verplichting

Met een in rechte afdwingbare verplichting wordt een verplichting bedoeld die het gevolg is van een overeenkomst of een verplichting volgens de wet. Bij een feitelijke verplichting is de verplichting het gevolg van handelen van de rechtspersoon waardoor de rechtspersoon niet anders kan dan de verplichting af te wikkelen. Voorzieningen verschillen van andere schulden doordat de omvang en het moment van afwikkeling aan heel veel onzekerheid onderhevig zijn.  

Twee andere criteria, naast het bestaan van een verplichting, om een voorziening op te nemen zijn waarschijnlijkheid en betrouwbare schatting (IAS 37.14, RJ 252.201). Er is sprake van een verplichting als op grond van beschikbare informatie uit het verleden blijkt dat het waarschijnlijk is dat de verplichting zich voordoet. Het is waarschijnlijk als de kans meer dan 50% is. Indien het waarschijnlijk is dat de verplichting bestaat en ook aan de overige criteria om een voorziening op te nemen wordt voldaan, dan wordt de voorziening gevormd. Met het criteria ‘betrouwbare schatting’ wordt bedoeld dat er alleen een voorziening mag worden opgenomen als de omvang van de verplichting op betrouwbare wijze kan worden vastgesteld. 

De bepaling van de omvang van de voorziening wordt gedaan volgens de methode van de beste schatting (IAS 37.36, RJ 252.301). Bij het bepalen van de omvang van de voorziening moet rekening gehouden worden met de risico’s en onzekerheden die samenhangen met de voorziening. Met ‘beste schatting’ wordt bedoeld het bedrag dat een rationeel handelend rechtspersoon over zou hebben om de verplichtingen over te nemen of aan een derde over zou dragen. Doordat de bepaling van de omvang van de voorziening zoveel onzekerheden met zich mee brengt is de post voorzieningen bij uitstek een post waarop earnings management wordt toegepast. 

In hoofdstuk vier doe ik een onderzoek naar de toepassing van earnings management op de post voorzieningen. De waarde van de post voorzieningen van Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen van voor het jaar 2005 zal vergeleken worden met de waarden van na het jaar 2005. Daarom is het van belang om te kijken wat er precies veranderd is in regelgeving na de overgang op IFRS. 

International Financial Reporting Standards 

In deze paragraaf kijk ik op welke punten de regelgeving met betrekking tot de voorzieningen verandert nadat beursgenoteerde ondernemingen in 2005 verplicht werden om te rapporteren volgens IFRS. Een eerste verschil doet zich voor bij de waardering van voorzieningen. Onder de Nederlandse wet- en regelgeving had een onderneming keuze om te waarderen tegen de nominale waarde dan wel de contante waarde. Onder de IFRS moet er gewaardeerd worden tegen de contante waarde indien de tijdswaarde materieel is. De IFRS is op dit punt dus strikter. Verder bestaan er verschillen tussen de Nederlandse wet- en regelgeving en de IFRS betreft de uitgaven voor groot onderhoud, de voorziening voor reorganisatiekosten, de voorziening voor herstelkosten, de voorziening voor verzekerde arbeidsongeschiktheidskosten en in de wijziging in de voorziening voor herstelkosten. Ook op al deze punten is de IFRS strikter dan de Nederlandse wet- en regelgeving
.  Bij een striktere manier van verslaggeving mag verwacht worden dat het toepassen van earnings management moeilijker is. Onder de Nederlandse wetgeving is het toegestaan om in goede tijden een voorziening te vormen. In slechtere tijden heeft de onderneming dan een buffertje achter de hand om de winst te egaliseren. Ik verwacht dan ook dat bij het onderzoek van hoofdstuk vier naar voren zal komen dat Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen in de jaren dat zij mochten rapporteren volgens de Nederlandse regelgeving (vóór 2005) hogere voorzieningen troffen als onder toepassing van de IFRS. 

4. Empirisch onderzoek

In dit hoofdstuk neem ik de balanspost voorzieningen onder de loep. Door deze post in de jaarrekeningen van verschillende beursgenoteerde ondernemingen van vóór het jaar 2005 te vergelijken met jaarrekeningen van deze ondernemingen van na 2005 wordt geprobeerd een goed beeld te krijgen over de mogelijkheden tot het toepassen van earnings management. 

De ondernemingen waarnaar onderzoek gedaan wordt, zijn:

· Ahold

· Heineken

· Unilever

· Philips 

· ING

Ik vergelijk de jaarrekeningen van 2002, 2003, 2004, 2005, 2006 en 2007 van de bovengenoemde ondernemingen. Waarbij de jaarrekeningen van 2002, 2003 en 2004 zijn opgesteld volgens de Nederlandse wet- en regelgeving terwijl de jaarrekeningen van 2005, 2006 en 2007 zijn opgesteld volgens de IFRS. De belangrijkste vergelijking die ik maak in het onderzoek zal dan ook zijn tussen de jaarrekening van 2002, 2003 en 2004 enerzijds en de jaarrekeningen van 2005, 2006 en 2007 anderzijds. 

4.1 Koninklijke Ahold N.V. 

Tabel 1

	             Geconsolideerde balans (x EUR miljoen, vóór resultaatbestemming lopend boekjaar)

	
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	Herstructureringsvoorzieningen
	136
	82
	43/38*
	34+23**
	43+40**
	44+18**

	Overige voorzieningen
	680
	728
	678/660*
	1196+513**
	244+483**
	152+390**

	Totaal voorzieningen
	816
	801
	721/698*
	1766
	810
	604

	
	
	
	
	
	
	

	Nettoresultaat na belastingen
	(1208)
	(1)
	(436)/898*
	159
	915
	2945


* Het eerste getal geeft de waarde weer volgens Dutch GAAP en het tweede getal de waarde volgens de IFRS.

** Het eerste getal geeft de kortlopende voorzieningen weer en het tweede getal de langlopende voorzieningen.

Op de balansen van Ahold van voor het jaar 2005 staat de post ‘voorzieningen’ onder de ‘niet uit de balans blijkende verplichtingen’. Op deze balansen omvat de post voorzieningen:

· de pensioenen en overige gerelateerde uitkeringen,

· de latente belastingverplichtingen,

· de herstructureringsvoorzieningen en

· overige voorzieningen

In het onderzoek worden alleen de waarden van de overige voorzieningen en herstructureringsvoorzieningen meegenomen. De reden hiervan is dat juist bij deze vormen van voorzieningen vaak earnings management toegepast wordt. De herstructureringsvoorzieningen en overige voorzieningen worden gebruikt als ‘koektrommel’. In goede jaren, met veel winst, wordt de trommel gevuld en in de jaren dat het wat minder gaat wordt de trommel leeggegeten. Met als resultaat dat de winst geëgaliseerd wordt. 

Op de balansen van Ahold vanaf het jaar 2005 wordt de post voorzieningen (provisions) gesplitst in langlopende voorzieningen (non-current) en kortlopende voorzieningen (current).

De volgende onderdelen worden meegerekend onder de post voorzieningen op de balansen van na het jaar 2005:

· claims and legal disputes

· self insurance program

· loyalty programs

· onerous contracts

· other

· restructuring

Zoals uit tabel 1 blijkt heeft de verplichte overgang in 2005 op de IFRS de nodige invloed gehad op de nettowinst. De nettowinst over 2004 was onder de IFRS 1,3 miljard euro hoger dan was vastgesteld onder de Dutch GAAP. In bijlage twee
 is te zien hoe dit verschil tot stand is gekomen. 

In tabel 1 is te zien dat het nettoresultaat verre van egaal is. De post voorzieningen lijkt hier dus niet gebruikt te zijn als ‘koektrommel’. Een verklaring voor de negatieve nettoresultaten in de eerste drie jaar is te vinden in het boekhoudschandaal dat zich afspeelde bij Ahold. Het ligt voor de hand dat in deze jaren een andere vorm van earnings management is toegepast, namelijk ‘Big Bath’. Dit houdt in dat in de jaren met slechte resultaten extra kosten worden genomen zodat de jaren daaropvolgend weer met een schone lei begonnen kon worden. In het jaar 2005 is te zien dat de totale voorzieningen 1766 miljoen euro bedroegen en dat het nettoresultaat 159 miljoen is. Het jaar daarop zijn de totale voorzieningen meer dan gehalveerd terwijl het nettoresultaat bijna is vervijfvoudigd. Dit zou er wel op kunnen duiden dat de ‘koektrommel’ die in het jaar 2005 flink vol zat gebruikt is om het nettoresultaat van 2006 te verhogen. Echter is in 2007 het nettoresultaat weer zeer sterk toegenomen (2 miljard). Het is meer voor de hand liggend dat Ahold vanaf 2005 weer de goede weg heeft ingeslagen en alle perikelen omtrent het boekhoudschandaal heeft afgewikkeld. 

Uit de cijfers van Ahold is naar mijn mening niet echt op te maken of de post voorzieningen gebruikt wordt om de winst te sturen. Ook is met deze cijfers onmogelijk vast te stellen of met de IFRS moeilijker is geworden om de winst te sturen. 

4.2 Heineken

De post ‘voorzieningen’ op de balansen van Heineken in de jaren 2002, 2003 en 2004 bestaat uit latente belastingverplichtingen, pensioenverplichtingen en overige voorzieningen. In tabel 2 wordt alleen de waarde gegeven van de post ‘totale voorzieningen’ (reorganisatie voorzieningen + overige voorzieningen).

Vanaf 2005 is Heineken verplicht om te rapporteren volgens de IFRS. Onder de IFRS vallen de voorzieningen van langer dan een jaar onder de langlopende verplichtingen en de voorzieningen van minder dan een jaar vallen onder de kortlopende schulden. Van de jaren 2004 en 2005 worden de waarden zowel gegeven zoals ze zijn volgens de IFRS en zoals ze zijn volgens de Nederlandse wet- en regelgeving.

In het jaarverslag van 2005 wordt de nettowinst over 2004 zowel gegeven  volgens de berekening van de Nederlandse wet- en regelgeving (Dutch GAAP) en volgens de IFRS. In bijlage drie
 wordt duidelijk gemaakt waar dit verschil vandaan komt. 

Tabel 2

	             Geconsolideerde balans (x EUR miljoen, vóór resultaatbestemming lopend boekjaar) 

	31/12
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	Herstructureringsvoorzieningen
	
	
	172
	54+182**
	85+157**
	110+61**

	Overige voorzieningen
	
	
	169
	46+91**
	37+75**
	33+123**

	Totale voorzieningen
	248
	426
	341
	373
	364
	327

	
	
	
	
	
	
	

	Winst na belastingen
	795
	798
	622/733*
	869
	1345
	972


* Het eerste getal is de winst volgens de Nederlandse wet- en regelgeving en het tweede getal is de winst volgens de IFRS. 

** Het eerste getal geeft de kortlopende voorziening aan en het tweede getal de langlopende voorziening.

Uit tabel twee valt op dat de winst de eerste twee jaar zo goed als gelijk is, terwijl de voorzieningen in 2003 aanzienlijk zijn toegenomen ten opzichte van het voorgaande jaar. Volgens de theorie zou het zo kunnen zijn dat 2003 een goed jaar is geweest waarbij bewust een groot bedrag is toegevoegd aan de voorzieningen om de winst egaal te houden. In de jaren dat Heineken de jaarrekening heeft opgesteld aan de hand van de IFRS is te zien dat de totale voorzieningen steeds ongeveer gelijk zijn, terwijl de winst een beetje schommelt. 

Het jaarverslag van Heineken versterkt de reden tot de verplichting van de IFRS. Door de striktere verslaggevingeisen van de IFRS is het moeilijker om de winsten te sturen. Door de vele regels onder de IFRS is het niet mogelijk om de post voorzieningen te gebruiken om de winst te egaliseren. Hierbij moet wel de kanttekening geplaatst worden dat in dit onderzoek alleen maar is gekeken naar de post voorzieningen. 

4.3 ING

Bij ING vallen onder de totale voorzieningen de reorganisatie en de overige voorzieningen.

Net als Ahold en Heineken rapporteert ook ING in de jaarrekening van 2005 de 

nettowinst van het jaar 2004 zowel volgens de rapporteringgrondslagen van Dutch GAAP als volgens de IFRS (zie tabel 3). 

Tabel 3

	             Geconsolideerde balans (x EUR miljoen, vóór resultaatbestemming lopend boekjaar) 

	31/12
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	Reorganisaties
	255
	236
	253
	356
	335
	619

	Overige voorzieningen
	795
	604
	611
	825
	720
	781

	Totale voorzieningen 
	1050
	840
	864
	1181
	1055
	1400

	
	
	
	
	
	
	

	Nettoresultaat
	4500
	4043
	5968/5755*
	7210
	7692
	9241


* Het eerste getal geeft het nettoresultaat weer berekent volgens de Nederlandse wet- en regelgeving (Dutch GAAP). De tweede waarde is berekent volgens de IFRS.

Bij ING kan uit de cijfers (tabel 3) van de voorzieningen niet echt worden opgemaakt dat er earnings management is toegepast. Het nettoresultaat is vanaf 2004 elk jaar toegenomen. Grote ondernemingen zijn niet altijd even blij met een al te hoge winst. Dit klinkt vreemd maar kan verklaard worden vanuit de political cost hypothese. Bij een hoge winst heeft de onderneming te maken met veel politieke kosten. Het zou kunnen zijn dat ING in de jaren 2002 en 2003 de winst heeft kunnen drukken door een vorm van earnings management toe te passen. Bij de post voorzieningen is dit niet geheel terug te zien, aangezien de totale voorzieningen de eerste jaren lager zijn dan in de jaren 2005, 2006 en 2007. 

4.4 Unilever-groep

Voor de Unilever-Groep worden onder de totale voorzieningen de voorzieningen voor herstructurering en de overige voorzieningen meegenomen (zie tabel 4).  In de jaarrekeningen van 2006 en 2007 van Unilever wordt onder de voorzieningen ook meegenomen een voorziening met betrekking tot preferente aandelen, een voorziening voor betwiste indirecte belastingen, juridische voorzieningen en een voorziening voor een negatieve nettovermogenswaarde van een geassocieerde maatschappij. Deze voorzieningen zijn in het onderzoek niet meegenomen, omdat de gegevens van verschillende jaren anders moeilijk met elkaar vergeleken kunnen worden. 

Net als bij Heineken en Ahold wordt ook bij Unilever vanaf het jaar 2005 de post voorzieningen gesplitst in een langlopend deel en in een kortlopend deel.  

Verder wordt in de jaarrekening van 2005 de nettowinst van het jaar 2004 zowel gegeven volgens de grondslagen van de Nederlandse wetgeving als volgens de IFRS. Hoe het verschil in nettowinst tot stand is gekomen is te zien in bijlage vier
.

	             Geconsolideerde balans (x EUR miljoen, vóór resultaatbestemming lopend boekjaar) 

	31/12
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	Voorzieningen voor herstructurering
	633
	445
	710
	391+63**
	439+53**
	518+63**

	Overige voorzieningen
	555
	426
	638
	253+632**
	270+128**
	178+124**

	Totale voorzieningen
	1188
	871
	1348
	1339
	890
	883

	
	
	
	
	
	
	

	Winst na belastingen
	2129
	2762
	1876/2755*
	3766
	4745
	3888


Tabel 4

* De winst gerapporteerd onder de voormalig GAAP grondslagen is 1876 en de winst herzien op basis van de IFRS is 2755. 

**  Het eerste getal geeft de kortlopende voorziening weer en het tweede getal de langlopende voorziening.

In de bovenstaande tabel vallen mij twee dingen op. Allereerst valt op dat de winst in de jaren dat de jaarrekening is opgesteld volgens de IFRS hoger is dan in de jaren dat de jaarrekening werd opgesteld volgens de grondslagen van Dutch GAAP. Verder valt op dat het bedrag dat op de balans wordt opgenomen als overige voorzieningen vanaf het jaar 2006 lager is dan de jaren daarvoor. Dit duidt op toepassing van earnings management. Unilever heeft onder de Nederlandse wet- en regelgeving meer mogelijkheden om door middel van earnings management de winst te drukken. Door de striktere regels van de IFRS is het moeilijker is om ‘cookie jar reserves’ op te bouwen bij de post ‘overige voorzieningen’ waardoor de winst hoger uitkomt.  

4.5 Koninklijke Philips Electronics

	             Geconsolideerde balans (x EUR miljoen, vóór resultaatbestemming lopend boekjaar) 

	31/12
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	Herstructureringen (korte termijn)
	394
	114
	16
	
	
	

	Herstructureringen

(lange termijn)
	33
	12
	18
	
	
	

	Overige voorzieningen (korte termijn)
	304
	117
	147
	196
	137
	33

	Overige voorzieningen

(lange termijn)
	494
	290
	206
	214
	225
	228

	Totale voorzieningen 
	1225
	533
	387
	410
	362
	261

	
	
	
	
	
	
	

	Nettoresultaat
	-3206
	695
	2836/2783*
	2868/3374*
	5383/4664*
	4168/4635*


* Het nettoresultaat in de jaren 2004 t/m 2007 wordt zowel gegeven volgens Dutch GAAP grondslagen en volgens de IFRS. De eerste waarde is volgens Dutch GAAP en de tweede waarde is volgens IFRS.

Bij Philips wordt vanaf het jaar 2002 al het onderscheid gemaakt in korte termijn en lange termijn. Philips kent verder in de jaarrekeningen van 2002, 2003 en 2004 een onderscheid in herstructureringen en overige voorzieningen. In de jaarrekeningen 2005, 2006 en 2007 worden de herstructureringen niet meer weer gegeven op de balans. Ik kan niet verklaren wat hier de oorzaak van is. 

Vanaf het jaar 2004 wordt het nettoresultaat zowel weergegeven volgens de Nederlandse wet- en regelgeving (Dutch GAAP) als volgens IFRS. 

Het nettoresultaat was in 2002 meer dan 3 miljard euro negatief. Uit het verslag van de algemene vergadering van aandeelhouders van Philips (2003), blijkt dat dit netto verlies met name te verklaren is door de afwaardering van de deelnemingen in Vivendi Universal, Atos Origin en L.G.Philips Displays. Aangezien in het jaar 2002 toch al een aanzienlijk verlies was ontstaan door de afwaarderingen van de deelnemingen bestaat de kans dat Philips dit jaar meteen heeft gebruikt om de balans ‘op te schonen’ (big bath accounting). In 2003 was het nettoresultaat bijna vier miljard meer dan in het jaar 2002. Wat mij verder opvalt is dat de totale voorzieningen gebruikt lijken te zijn om het nettoresultaat van  2003 op te krikken. In 2002 bedroegen de totale voorzieningen nog 1, 225 miljard terwijl in 2003 de totale voorzieningen nog maar 0,533 miljard bedroegen. Vanaf het jaar 2004 zijn er geen spectaculaire schommelingen meer te zien bij de totale voorzieningen. Dit zou verklaard kunnen worden door de overgang op de IFRS waardoor het toepassen van earnings management een stuk moeilijker geworden is. Al moet ik wel zeggen dat het moeilijk is om harde bewijzen te geven voor de toepassing van earnings management in de jaren dat de jaarrekening is opgesteld volgens de Nederlandse wet- en regelgeving. Ook is het moeilijk hard te maken dat onder IFRS minder gebruik gemaakt wordt van earnings management. 

4.6 Samenvatting en conclusies

De verplichting om vanaf het jaar 2005 te rapporteren volgens de IFRS heeft voor Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen de nodige gevolgen gehad bij het opstellen van de jaarrekening. Ik heb me in deze scriptie vooral toegelegd op de balanspost voorzieningen. Ik heb gekeken of de verandering in regelgeving er toe heeft geleid dat managers van Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen minder gebruik maken van earnings management. Ik heb in mijn onderzoek gekeken naar een vijftal Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen en voor deze ondernemingen de jaarrekeningen van de jaren 2002, 2003, 2004, 2005, 2006 en 2007 vergeleken. Bij het vergelijken van de jaarrekeningen heb ik me alleen toegespitst op de post voorzieningen in combinatie met het nettoresultaat van een bepaald jaar. 

Bij de ondernemingen Ahold en Philips lijkt in het jaar 2002 gebruik te zijn gemaakt van de earnings management vorm ‘Big Bath’. In 2002 was er namelijk een groot verlies terwijl het jaar daarna het volledige verlies was weggewerkt. In de jaarrekening van Heineken is te zien dat de winst de eerste twee jaar zo goed als egaal is, terwijl de voorzieningen in 2003 flink zijn gestegen. Dit zou er op kunnen wijzen dat in 2003 de earnings management vorm ‘Cookie Jar Reserves’ is gebruikt. De winst is egaal gehouden en het overschot is opgenomen onder de post voorzieningen. Bij ING en Unilever valt op dat het nettoresultaat aanzienlijk hoger ligt in de jaren dat er wordt gerapporteerd volgens IFRS, dan in de voorgaande jaren. Hier kan uit geconcludeerd worden dat in de jaren dat gerapporteerd is volgens de Nederlandse wet- en regelgeving het eenvoudiger was om het resultaat te drukken. En op die manier de politieke kosten laag te houden.

Uit dit onderzoek blijkt dat na de verplichting tot toepassen van de International Financial Reporting Standards Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen minder gebruik maken van  Earnings Management.

Echter, het onderzoek is te beperkt geweest om echt te concluderen dat onder de ‘oude’ wet- en regelgeving het eenvoudiger is om earnings management toe te passen dan onder de IFRS. Aangezien ik me in dit onderzoek slechts beperkt heb tot de balanspost voorzieningen, terwijl dit zeker niet de enige balanspost is waarbij managers de mogelijkheid hebben om de winst te sturen. Misschien waren de conclusies wel heel anders geweest als ik een andere post had onderzocht. 

5. Conclusie

Vanaf januari 2005 is het voor Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen verplicht om hun jaarrekening te rapporteren volgens de International Financial Reporting Standards (IFRS). Een belangrijke reden voor de verplichting tot rapporteren volgens de IFRS is dat bij toepassing van de IFRS het moeilijker zou zijn om earnings management toe te passen. Of dit inderdaad het geval is wilde ik in deze scriptie onderzoeken. Mijn probleemstelling is: 

‘ Na de verplichting tot toepassen van de International Financial Reporting Standards maken Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen minder gebruik  van  “Earnings Management” .’

Om deze probleemstelling te kunnen beantwoorden heb ik in hoofdstuk twee het fenomeen ‘Earnings Management’ nader besproken. In dit hoofdstuk komen de belangrijkste definities van het fenomeen earnings management aan bod, geef ik  de motieven om aan earnings management te doen, bespreek de vormen waarin earnings management zich voor kan doen en worden manieren besproken hoe earnings management in de jaarrekening herkend kan worden. In hoofdstuk drie komt de regelgeving aan de orde. En dan specifiek de regelgeving met betrekking tot de balanspost voorzieningen. Met betrekking tot deze balanspost heb ik in hoofdstuk vier een empirisch onderzoek uitgevoerd. 

Earnings management is het beïnvloeden van de financiële verslaggeving in de voor de onderneming gunstige richting. De manager probeert daarbij de belanghebbende te misleiden. Waarbij de regels voor het opstellen van de jaarrekening in ogenschouw genomen moeten worden. Het handelen van  managers is te verklaren vanuit de Positive Accounting Theory (PAT), opgesteld door Watts en Zimmermann (1986). De PAT onderscheid drie hypothesen die als motief gezien kunnen worden voor het toepassen van Earnings Management. Deze drie hypothesen zijn de bonus plan hypothese, de debt/equity hypothese en de political cost hypothese (Watts & Zimmermann, 1978). Voor de andere motieven die ik in deze scriptie naar voren breng sluit ik me aan bij Healy en Wahlen (1999). Zij onderscheiden drie soorten motieven, namelijk kapitaalmarkt motieven, contract motieven en regelgevingmotieven. Earnings management bestaat in verschillende vormen. In deze scriptie heb ik mij aangesloten bij de vijf vormen die Levitt (1998) onderscheidde in zijn toespraak als voorzitter van de ‘Security Exchange Commission’ (SEC). Dit waren ‘Big Bath’ accounting, creative acquisition accounting, cookie jar reserves (oftewel ‘income smoothing’), materiality en revenue recognition. Earnings management kan het beste herkend worden met de modellen die door Dechow, Sloan en Sweeney (1995) worden onderscheiden, namelijk het Healy model, het DeAngelo model, het Jones model, het gewijzigde Jones model en het industrie model. 

In hoofdstuk drie komt de regelgeving aan de orde. Jaarrekeningen van voor het jaar 2005 zijn allemaal opgesteld volgens de Nederlandse wet- en regelgeving, Dutch GAAP. Vanaf het jaar 2005 is het voor Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen verplicht is om te rapporteren volgende de International Financial Reporting Standards (IFRS). Een belangrijke reden voor de verplichting tot rapporteren volgens IFRS is de striktere manier van regelgeving onder de IFRS. Vanwege de vele regels onder de IFRS is het voor managers moeilijker om earnings management toe te passen. Ook ben ik in hoofdstuk drie specifieker ingegaan op de balanspost voorzieningen. Voor deze post heb ik de regelgeving onder Dutch GAAP besproken en vervolgens aangegeven wat er verandert na de verplichting tot rapporteren volgens IFRS. Ook bij de post voorzieningen is duidelijk te zien dat de IFRS regelgeving strikter is dan Dutch GAAP. 

Nadat duidelijk is hoe de regelgeving voor Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen in het jaar 2005 is veranderd heb ik in hoofdstuk vier een onderzoek gedaan om te kijken of de verandering in regelgeving gevolgen heeft gehad op het gebruik van earnings management. Aan de hand van de resultaten van dit onderzoek kom ik tot beantwoording van de probleemstelling. In het onderzoek heb ik van vijf Nederlandse beursgenoteerde ondernemingen de jaarrekeningen van de jaren 2002, 2003, 2004, 2005, 2006 en 2007 vergeleken. Bij het onderzoek heb ik gekeken naar de waarden van de posten voorzieningen en nettowinst. Ik heb vooral gekeken of uit deze waarden blijkt of de onderneming in een bepaald jaar aan earnings management heeft gedaan. 

Ondanks dat ik me in het onderzoek slechts beperkt heb tot de balanspost voorzieningen en ook niet alle beursgenoteerde ondernemingen heb bestudeerd wil ik de probleemstelling toch bevestigend beantwoorden. Ik denk dat door de verplichting tot het rapporteren volgens IFRS het inderdaad moeilijker is geworden om earnings management toe te passen. In de jaren dat de jaarrekeningen zijn opgesteld volgens Dutch GAAP is meerdere malen terug te zien dat de post voorzieningen gebruikt wordt om de nettowinst te sturen. 

Zo duiden de verliezen bij Ahold en Philips in het jaar 2002 op het gebruik van de earnings management vorm ‘Big Bath’. Bij Heineken is de winst in de jaren 2002 en 2003 zo goed als gelijk. Ik denk dat dit het gevolg is van het toepassen van de earnings management vorm ‘Cookie Jar Reserves’. De winst wordt egaal gehouden door in goede jaren een deel van de winst toe te voegen aan de post voorzieningen. In 2003 is de post voorzieningen dan ook een stuk hoger dan in 2002. Verder valt over het algemeen op dat in de jaren dat er gerapporteerd is volgens IFRS het nettoresultaat hoger ligt dan in de jaren 2002, 2003 en 2004. Dit zou het gevolg kunnen zijn van de striktere manier van regel geven. Door de vele regels is het moeilijker geworden om de winst te drukken. Uit de waarden van de posten voorzieningen en nettoresultaat in de jaren 2005, 2006 en 2007 zie ik het gebruik van earnings management helemaal niet terug. Concluderend denk ik dan ook dat de verplichting voor beursgenoteerde ondernemingen tot rapporteren volgens IFRS het gebruik van earnings management zeker heeft verminderd. 
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Bijlage 1: Vergelijking IFRS met Nederlandse wet- en regelgeving. 

Voorzieningen (exclusief belastingen en pensioenen)

	 
	Nederlandse wet- en regelgeving
	IFRS
	Conclusie

	Grondslagen
	 
	 
	 

	Waardering van voorzieningen
	Nominale waarde of contante waarde
	Contante waarde indien tijdswaarde materieel
	IFRS strikter

	Uitgaven voor groot onderhoud
	Vormen van een voorziening of als last in winst-en-verliesrekening verantwoorden tenzij aan activeringscriteria is voldaan, dan activeren en componentenbenadering toepassen
	Activering van uitgaven bij toepassing componentenbenadering of anders onmiddellijk ten laste van winst-en-verliesrekening
	IFRS strikter

	Voorziening voor reorganisatiekosten
	Vorming voorziening onder omstandigheden ook mogelijk indien na de balansdatum met de uitvoering is gestart of hierover is gecommuniceerd
	Vorming voorziening indien vóór de balansdatum met de uitvoering is gestart of hierover is gecommuniceerd
	IFRS strikter

	Voorziening voor herstelkosten
	Vorming voorziening direct bij investering en activering in verkrijgingsprijs of gedurende looptijd voorziening opbouwen
	Vorming voorziening direct bij investering en activering in verkrijgingsprijs
	IFRS strikter

	Voorzieningvoor verzekerde arbeidsongeschiktheidskosten
	Een voorziening mag worden gevormd indien gedifferentieerde premies verschuldigd zijn. Als alternatief mogen de premies ook als last in de winst-en-verliesrekening worden verwerkt
	Vorming van een dergelijke voorziening niet toegestaan
	IFRS strikter

	Wijziging in voorziening voor herstelkosten
	Geen specifieke bepalingen
	Prospectieve verwerking
	IFRS strikter

	Toelichting
	 
	 
	 

	Vermelden looptijd voorzieningen
	Aanbevolen wordt afzonderlijk te vermelden het deel van de voorzieningen dat binnen een jaar zal worden afgewikkeld en het deel dat na vijf jaar zal worden afgewikkeld
	Vermelding van het verwachte tijdstip van afwikkeling per categorie voorziening 
	IFRS eist meer toelichting

	
	
	
	


Bijlage 2: Nettowinst volgens Dutch GAAP en IFRS
Koninklijke Ahold N.V.
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Condensed consolidated statements of operations 2004 under Dutch GAAP and IFRS
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Bijlage 3: Nettowinst volgens Dutch GAAP en IFRS
Heineken
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Bijlage 4: Nettowinst volgens Dutch GAAP en IFRS
Unilever-groep
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