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Autoriteit Financiële Markten 

De AFM maakt zich sterk voor eerlijke en transparante financiële markten. 

Als onafhankelijke gedragstoezichthouder dragen wij bij aan duurzaam financieel welzijn in 

Nederland. 
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1. Managementsamenvatting 

De eerste toepassing van IFRS 10 (Geconsolideerde jaarrekening), IFRS 11 (Gezamenlijke 

overeenkomsten) en IFRS 12 (Toelichting op belangen in andere entiteiten) leidt voor 

verschillende ondernemingen tot aanzienlijke aanpassingen in de financiële verslaggeving en is 

vanaf het boekjaar 2014 verplicht voor ondernemingen die IFRS toepassen.  

 

De toelichtingsvereisten zijn onder IFRS 12 gebaseerd op principes. De doelstelling van IFRS 12 is 

dat de toelichting ‘die informatie zal moeten geven die gebruikers van de jaarverslaggeving in 

staat stelt de aard van en risico’s verbonden met belangen in andere ondernemingen te evalueren 

alsmede het effect dat deze belangen hebben voor haar financiële positie, de financiële prestaties 

en de kasstromen van de onderneming’. Indien dat doel niet wordt bereikt zijn additionele 

toelichtingen noodzakelijk. Deze nieuwe standaarden zijn tot stand gekomen, omdat gebruikers 

aangaven onvoldoende inzicht te hebben in de samenstelling van ondernemingen en de risico’s 

die daarmee samenhangen. 

 

Het doel van dit onderzoek is vast te stellen hoe de toelichtingsdoelstellingen van IFRS 12 zijn 

toegepast en of gebruikers van de jaarrekening een beter inzicht hebben in de samenstelling van 

ondernemingen en de risico’s die daarmee samenhangen. IFRS 12 bevat toelichtingsdoelstellingen 

over alle belangen in andere ondernemingen, inclusief de onder IFRS 10 geconsolideerde 

belangen en de gezamenlijke overeenkomsten onder IFRS 11. 

 

De AFM constateert dat de meerderheid van de onderzochte ondernemingen nog een slag moet 

maken om de toelichting meer ondernemingsspecifiek te maken en aan de 

toelichtingsdoelstellingen te laten voldoen. Ondernemingen moeten zich hierbij laten leiden door 

de (informatie)principes van IFRS 12. Het inzicht van gebruikers in de structuur van de 

onderneming en de impact van belangen in andere ondernemingen wordt hierdoor vergroot. 

 

Specifieke punten waarop ondernemingen de toelichting kunnen verbeteren zijn:  

 De toelichting op de structuur van de onderneming: het is niet altijd duidelijk welke 

segmenten en activiteiten met welke belangen - minderheidsbelangen1, gezamenlijke 

overeenkomsten (joint ventures en joint operations) - samenhangen. 

 Joint operations en het effect daarvan op de onderneming worden vaak maar marginaal 

toegelicht. 

 Welke minderheidsbelangen, belangen in geassocieerde deelnemingen en joint ventures 

materieel zijn voor een onderneming en de reden waarom zou duidelijker vermeld 

kunnen worden. 

  

                                                           
1 Een meegeconsolideerde (groeps)maatschappij, waarin de moedermaatschappij een belang heeft dat 
minder is dan 100% (en dus een andere onderneming een minderheidsbelang heeft in het groepsvermogen) 
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De toelichting op de structuur van de onderneming: het is niet altijd duidelijk welke segmenten 

en activiteiten met welke belangen - minderheidsbelangen, gezamenlijke overeenkomsten 

(joint ventures en joint operations) - samenhangen 

De AFM heeft een zeer gevarieerd beeld gezien bij de toelichting op de structuur van de 

onderneming, die inzicht zou moeten geven in de structuur van de groep. Bijna alle 

ondernemingen lichten de (belangrijkste) in de consolidatie opgenomen dochtermaatschappijen 

toe. Meestal is dit echter een (lange) opsomming van in de consolidatie betrokken 

ondernemingen zonder nadere duiding. In het overzicht worden vaak ook de joint operations 

opgenomen, waarbij ondernemingen geen onderscheid maken tussen dochtermaatschappijen en 

joint operations, anders dan door vermelding van het deelnemingspercentage. De relatie met de 

activiteiten en/of segmenten waaraan de minderheidsbelangen en gezamenlijke overeenkomsten 

(joint ventures en joint operations) relateren wordt meestal niet toegelicht. Daarmee is de impact 

van deze belangen en overeenkomsten op de segmenten en activiteiten niet altijd duidelijk. Door 

een betere toelichting op de structuur kunnen gebruikers andere toelichtingen zoals bijvoorbeeld 

op segmentinformatie, eenvoudiger begrijpen.  

 

Joint operations en het effect daarvan op de onderneming worden vaak maar marginaal 

toegelicht  

De omvang en financiële gevolgen van joint operations kunnen significant zijn, zoals bij 

bouwondernemingen die gezamenlijk met andere partijen langdurige projecten uitvoeren. 25 

procent van de ondernemingen in de onderzoekspopulatie rapporteert dat zij joint operations 

hebben. De uitdrukkelijk vereiste toelichtingen hierop in IFRS zijn zeer beperkt. De meeste 

ondernemingen verstrekken geen of zeer summier toelichting op deze activiteiten, zoals de totale 

omzet en/of summiere balansgegevens. Slechts een enkele onderneming geeft uitgebreide 

informatie naar segment. 

 

Bij joint operations neemt een onderneming haar aandeel in de activa en verplichtingen in de 

jaarrekening op. De aansprakelijkheid en daarmee de blootstelling van de onderneming kan 

echter groter zijn dan deze op grond van de cijfers lijkt te zijn. IFRS 12.3 schrijft voor dat indien 

noodzakelijk voor het realiseren van de doelen, aanvullende toelichtingen worden gegeven. 

Daarom vindt de AFM dat ondernemingen meer inzicht moeten geven in de aard en omvang van 

deze joint operations en in welk segment deze plaatsvinden.  

 

IFRS 12 vraagt inzicht in belangrijke overwegingen en inschattingen om een gezamenlijke 

overeenkomst als joint venture dan wel joint operations te classificeren. De meeste 

ondernemingen die joint operations dan wel joint ventures identificeren beperken zich tot een 

boilerplatetoelichting. Slechts één onderneming verwijst naar interne criteria die worden 

gehanteerd voor de classificatie, zonder deze overigens te benoemen. Het vergroot het inzicht 

van beleggers wanneer ondernemingen de overwegingen op basis waarvan zij besluiten een 

belang te consolideren, dan wel als joint venture te classificeren, vermelden zoals vereist door de 

standaard. 
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Welke minderheidsbelangen, belangen in geassocieerde deelnemingen en joint ventures 

materieel zijn voor een onderneming en de reden waarom zou duidelijker vermeld kunnen 

worden. 

Bij ongeveer 70 procent van de ondernemingen lijkt de post geassocieerde deelnemingen en/of 

gezamenlijke overeenkomsten materieel. Bij de helft van de ondernemingen lijkt dit ook het geval 

voor de post minderheidsbelangen. De materialiteit is een inschatting van de AFM op basis van 

het eigen vermogen en/of het resultaat van de onderneming. Er kunnen uiteraard ook andere, 

ondernemingsspecifieke en kwalitatieve overwegingen zijn waarom een belang materieel of niet-

materieel is.  

 

Ondernemingen vermelden zelden welke minderheidsbelangen, geassocieerde deelnemingen en 

joint ventures individueel materieel dan wel individueel niet-materieel zijn. IFRS schrijft voor dat 

materiële minderheidsbelangen, geassocieerde deelnemingen en joint ventures worden 

toegelicht. Voor het totaal van individueel niet materiële geassocieerde deelnemingen en joint 

ventures moet de impact op het resultaat worden toegelicht. Sommige ondernemingen lichten 

alle minderheidsbelangen, geassocieerde deelnemingen en joint ventures toe. Voor al deze 

belangen geven deze ondernemingen beperktere financiële informatie dan IFRS voorschrijft voor 

materiële belangen. Het is voor de gebruiker dan niet duidelijk of het individuele belang materieel 

is. Duiding hiervan helpt de gebruiker de impact van deze belangen beter in te schatten.  

 

De inschatting van de onderneming over de impact van individueel niet materiële belangen kan 

ertoe leiden dat ondernemingen een uitgebreidere toelichting opnemen om aan de doelstelling 

van IFRS 12 te voldoen. Zo licht een onderneming in de onderzoekspopulatie toe dat joint 

ventures en geassocieerde deelnemingen individueel niet-materieel zijn, maar in totaal wel een 

groot deel van haar activiteiten bestrijken. Deze onderneming neemt uitgebreidere informatie op 

geaggregeerd niveau op om aan de doelstelling van IFRS 12 te voldoen. 

 

Daarnaast is het belangrijk dat de toelichting op de financiële gegevens van de geassocieerde 

deelnemingen en joint ventures geen ‘losse’ informatie is, maar een nadere toelichting op de in 

de balans en in de winst- en verliesrekening opgenomen bedragen. Deze aansluiting is er niet 

altijd. Ondernemingen geven wel vaak kwalitatieve informatie, maar een op de balans 

aansluitende en ondernemingsspecifieke toelichting zou beleggers helpen inzicht te verkrijgen in 

de investeringen in de geassocieerde deelnemingen en/of joint ventures.  
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2. Aanleiding, doelstelling en scope 

2.1 Aanleiding 

De eerste toepassing van IFRS 10 (Geconsolideerde jaarrekening), IFRS 11 (Gezamenlijke 

overeenkomsten) en IFRS 12 (Toelichting op belangen in andere entiteiten) kan leiden tot 

aanzienlijke aanpassingen in de financiële verslaggeving en is vanaf het boekjaar 2014 verplicht 

voor ondernemingen die IFRS toepassen.  

 

Consolidatie is onder IFRS 10 gebaseerd op het hebben van zeggenschap. IFRS 11 bepaalt hoe 

ondernemingen onderscheid moeten maken tussen joint venture en joint operations. Uit deze 

classificatie volgt de verwerking volgens de equitymethode indien sprake is van een joint venture. 

Voor joint operations wordt het aandeel van de onderneming in de activa en verplichtingen in de 

jaarrekening opgenomen. Hiermee vervalt de mogelijkheid joint ventures proportioneel te 

consolideren. De toelichtingsvereisten onder IFRS 12 zijn gebaseerd op principes. De toelichting 

zal ‘die informatie moeten geven die gebruikers van de jaarverslaggeving in staat stelt de aard van 

en risico’s verbonden met belangen in andere ondernemingen te evalueren alsmede het effect 

dat deze belangen hebben voor haar financiële positie, de financiële prestaties en de kasstromen 

van de onderneming’. Deze nieuwe standaarden zijn tot stand gekomen, omdat gebruikers 

aangaven onvoldoende inzicht te hebben in de samenstelling van ondernemingen en de risico’s 

die daarmee samenhangen. 

2.2 Doelstelling 

Het doel van dit onderzoek is vast te stellen hoe de toelichtingsdoelstellingen van IFRS 12 zijn 

toegepast. IFRS 12 bevat toelichtingsdoelstellingen over alle belangen in andere ondernemingen, 

inclusief de onder IFRS 10 geconsolideerde belangen en de gezamenlijke overeenkomsten onder 

IFRS 11. De AFM wil met dit onderzoek vaststellen of gebruikers van de jaarrekening een beter 

inzicht hebben in de samenstelling van ondernemingen en de risico’s die daarmee samenhangen. 

Ook heeft de AFM de toelichting over het effect bij invoering van de nieuwe verslaggevingsregels 

bekeken. 

 

Daarnaast merkt de AFM op dat de nieuwe standaarden gebaseerd zijn op principes. De 

doelstelling van IFRS 12 is dat met de toelichting ‘die informatie moet worden gegeven die 

gebruikers van de jaarverslaggeving in staat stelt de aard van en risico’s verbonden met belangen 

in andere ondernemingen te evalueren alsmede het effect dat deze belangen hebben voor haar 

financiële positie, de financiële prestaties en de kasstromen van de onderneming’. Indien dat doel 

niet wordt bereikt zijn additionele toelichtingen noodzakelijk. Daarom is niet bij voorbaat duidelijk 

hoe de toelichting eruit zou moeten zien. De AFM heeft daarom voorafgaand aan het onderzoek 

met beleggers overlegd om voorlopige verwachtingen ten aanzien van de toelichtingen te 

inventariseren.  

Na de afronding en publicatie van het themaonderzoek zal de AFM nagaan hoe zij actief kan 

bevorderen dat opstellers en accountants de verbeterpunten oppakken. Daarbij zal zij vragen 

stellen aan ondernemingen, indien de onderzoeksresultaten daartoe aanleiding geven. In 2016 zal 

de AFM nagaan hoe de verwerking in de jaarrekeningen over 2015 al dan niet is verbeterd. 
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2.3 Scope 

De AFM heeft de te onderzoeken ondernemingen geselecteerd op basis van de aard van de 

activiteiten en de verwachting of zij (belangrijke) gevolgen zullen ondervinden van de toepassing 

van IFRS 10, 11 en 12.  

 

In totaal zijn 31 ondernemingen, verspreid over alle beurssegmenten in het onderzoek betrokken. 

De geselecteerde ondernemingen betreffen financiële instellingen (11), ondernemingen die 

langlopende projecten in samenwerking met derden uitvoeren (10) en overige ondernemingen 

(ondernemingen met (materiële) minderheidsbelangen en/of gezamenlijke overeenkomsten 

en/of geassocieerde deelnemingen) (10).  

 

Voor het onderzoek is een vragenlijst samengesteld gebaseerd op de toelichtingsvereisten voor 

belangen in andere ondernemingen zoals opgenomen in IFRS 12 en de bepalingen in IAS 8 over de 

toelichting op wijzigingen in grondslagen. De toelichtingen in de jaarrekening zijn aan de hand van 

deze vragenlijst in kaart gebracht en geanalyseerd. 

 

Omdat ook de Europese toezichthouder, de European Securities Market Authority (ESMA), in 

2015 een onderzoek naar de toepassing van IFRS 10, 11 en 12 zal uitvoeren is zoveel mogelijk 

gestreefd naar synergie met het ESMA-onderzoek. Naar verwachting zal ESMA de resultaten van 

haar onderzoek begin 2016 rapporteren. 
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3. Onderzoeksresultaten 

In onderstaande paragrafen zijn gedetailleerd onze onderzoeksresultaten weergegeven. In 

appendix 4 zijn zogenoemde ‘good practices’2 opgenomen. Deze good practices zijn bedoeld als 

voorbeelden van een ondernemingsspecifieke invulling van de toelichtingsdoelstellingen en -

vereisten, waarbij de doelstelling van IFRS 12 wordt gerealiseerd. De AFM wil met deze good 

practices ondernemingen inspireren en helpen bij het transparant toelichten van de belangen in 

andere ondernemingen. De AFM heeft ondernemingen van alle beurssegmenten en met 

verschillende activiteiten onderzocht. Wij merken op dat onze bevindingen geen significante 

verschillen laten zien tussen de verschillende beurssegmenten of activiteiten.  

De AFM constateert dat de meerderheid van de onderzochte ondernemingen nog een slag moet 

maken om de toelichting meer ondernemingsspecifiek te maken en aan de 

toelichtingsdoelstellingen te laten voldoen. Ondernemingen moeten zich hierbij laten leiden door 

de doelstelling van IFRS 12. Het inzicht van gebruikers in de structuur van de onderneming en de 

impact van belangen in andere ondernemingen wordt hierdoor vergroot. 

 

3.1 De toelichting op de structuur van de onderneming: het is niet altijd 

duidelijk welke segmenten en activiteiten met welke belangen - 

minderheidsbelangen, gezamenlijke overeenkomsten (joint ventures en 

joint operations) - samenhangen 
 

De AFM heeft een zeer gevarieerd beeld gezien bij de toelichting op de structuur van de 

onderneming, die inzicht zou moeten geven in de structuur van de groep. Bijna alle 

ondernemingen lichten de (belangrijkste) in de consolidatie opgenomen dochtermaatschappijen 

toe. Meestal is dit echter een (lange) opsomming van in de consolidatie betrokken 

ondernemingen zonder nadere duiding. In het overzicht worden vaak ook de joint operations 

opgenomen, waarbij ondernemingen geen onderscheid maken tussen dochtermaatschappijen en 

joint operations, anders dan door vermelding van het deelnemingspercentage. De relatie met de 

activiteiten en/of segmenten waaraan de minderheidsbelangen en gezamenlijke overeenkomsten 

(joint ventures en joint operations) relateren wordt meestal niet toegelicht. Daarmee is de impact 

van deze belangen en overeenkomsten op de segmenten en activiteiten niet altijd duidelijk. Door 

een betere toelichting op de structuur kunnen gebruikers andere toelichtingen zoals bijvoorbeeld 

op segmentinformatie, eenvoudiger begrijpen.  

3.2 Joint operations en het effect daarvan op de onderneming worden 

vaak maar marginaal toegelicht 

De omvang en financiële gevolgen van joint operations kunnen significant zijn, zoals bij 

bouwondernemingen die gezamenlijk met andere partijen langdurige projecten uitvoeren. 25 

                                                           
2 De in dit rapport opgenomen good practices zijn voorbeelden van specifieke toelichtingen uit bestaande 
jaarrekeningen en jaarverslagen. De AFM hoopt dat andere ondernemingen door die good practices 
worden geïnspireerd tot een verhoging van de kwaliteit en relevantie van hun toelichtingen. Deze good 
practices moeten niet als norm of als enige juiste invulling van bestaande of toekomstige toelichtingen 
worden gezien. Andere invullingen zijn mogelijk om wet- en regelgeving na te leven. Met het opnemen van 
good practices in dit rapport doet de AFM geen uitspraak over de betreffende jaarrekeningen als geheel. 
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procent van de ondernemingen in de onderzoekspopulatie rapporteert dat zij joint operations 

hebben. De uitdrukkelijk vereiste toelichtingen hierop in IFRS zijn zeer beperkt. De meeste 

ondernemingen verstrekken geen of zeer summier toelichting op deze activiteiten, zoals de totale 

omzet en/of summiere balansgegevens. Slechts een enkele onderneming geeft uitgebreide 

informatie naar segment. 

 

Bij joint operations neemt een onderneming haar aandeel in de activa en verplichtingen in de 

jaarrekening op. De aansprakelijkheid en daarmee de blootstelling van de onderneming kan 

echter groter zijn dan deze op grond van de cijfers lijkt te zijn. IFRS 12.3 schrijft voor dat indien 

noodzakelijk voor het realiseren van de doelen, aanvullende toelichtingen worden gegeven. 

Daarom vindt de AFM dat ondernemingen meer inzicht moeten geven in de aard en omvang van 

deze joint operations en in welk segment deze plaatsvinden.  

 

IFRS 12 vraagt inzicht in belangrijke overwegingen en inschattingen om een gezamenlijke 

overeenkomst als joint venture dan wel joint operations te classificeren. De meeste 

ondernemingen die joint operations dan wel joint ventures identificeren beperken zich tot een 

boilerplatetoelichting. Slechts één onderneming verwijst naar interne criteria die worden 

gehanteerd voor de classificatie, zonder deze overigens te benoemen. Het vergroot het inzicht 

van beleggers wanneer ondernemingen de overwegingen op basis waarvan zij besluiten een 

belang te consolideren, dan wel als joint venture te classificeren, vermelden zoals vereist door de 

standaard. 

 

Good practice 1 in appendix 4 (Heijmans) laat de impact van gezamenlijke overeenkomsten zien. 

 

3.3 Welke minderheidsbelangen, belangen in geassocieerde 

deelnemingen en joint ventures materieel zijn voor een 

onderneming en de reden waarom zou duidelijker vermeld kunnen 

worden 

Bij ongeveer 70 procent van de ondernemingen lijkt de post geassocieerde deelnemingen en/of 

joint ventures materieel. Bij de helft van de ondernemingen lijkt dit ook het geval voor de post 

minderheidsbelangen. De materialiteit is een inschatting van de AFM op basis van het eigen 

vermogen en/of het resultaat van de onderneming. Er kunnen uiteraard ook andere, 

ondernemingsspecifieke en niet kwantitatieve overwegingen zijn waarom een belang materieel of 

niet-materieel is.  

 

Ondernemingen vermelden zelden welke minderheidsbelangen, geassocieerde deelnemingen en 

joint ventures individueel materieel dan wel individueel niet-materieel zijn. IFRS schrijft voor dat 

materiële minderheidsbelangen, geassocieerde deelnemingen en joint ventures worden 

toegelicht. Voor het totaal van individueel niet materiële geassocieerde deelnemingen en joint 

ventures moet de impact op het resultaat worden toegelicht. Sommige ondernemingen lichten 

alle minderheidsbelangen, geassocieerde deelnemingen en joint ventures toe. Voor al deze 

belangen geven deze ondernemingen beperktere financiële informatie dan IFRS voorschrijft voor 
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materiële belangen. Het is voor de gebruiker dan niet duidelijk of het individuele belang materieel 

is. Duiding hiervan helpt de gebruiker de impact van deze belangen beter in te schatten.  

 

De inschatting van de onderneming over de impact van individueel niet materiële belangen kan 

ertoe leiden dat ondernemingen een uitgebreidere toelichting opnemen dan de standaard strikt 

vereist. Zo licht een onderneming in de onderzoekspopulatie toe dat joint ventures en 

geassocieerde deelnemingen individueel niet-materieel zijn maar in totaal wel een groot deel van 

haar activiteiten bestrijken. Deze onderneming neemt uitgebreidere informatie op geaggregeerd 

niveau op om aan de doelstelling van IFRS 12 te voldoen. 

 

Daarnaast is het belangrijk dat de toelichting op de financiële gegevens van de geassocieerde 

deelnemingen en joint ventures geen ‘losse’ informatie is, maar een nadere toelichting op de in 

de balans en in de winst- en verliesrekening opgenomen bedragen. Deze aansluiting is er niet 

altijd. Ondernemingen geven wel vaak kwalitatieve informatie, maar een op de balans 

aansluitende en ondernemingsspecifieke toelichting zou beleggers helpen inzicht te verkrijgen in 

de investeringen in de geassocieerde deelnemingen en/of joint ventures.  

In appendix 4 zijn de volgende drie good practices opgenomen: 

Good practice 2 (Brookfield Asset Management) betreft een toelichting op materiële 

minderheidsbelangen. Deze toelichting geeft aan welke dochtermaatschappijen met materiële 

minderheidsbelangen Brookfield Asset Management houdt. Hierbij wordt aanvullende informatie 

gegeven over zeggenschap, governance en beursnoteringen (indien van toepassing). Onderdeel 

van deze toelichting is een aansluiting tussen de in deze toelichting opgenomen getallen en de 

geconsolideerde balans. 

Good practice 3 (DSM) gaat over een geïntegreerde toelichting op materiële en niet-materiële 

geassocieerde deelnemingen met aansluiting naar de balans. Deze toelichting is kwalitatief en 

kwantitatief. Er wordt aangegeven welke geassocieerde deelnemingen van materieel belang zijn. 

Daarnaast wordt in de jaarrekening verwezen naar de bespreking van de resultaten in het 

jaarverslag.  

Good practice 4 (Vopak) is een voorbeeld van geaggregeerde informatie over niet-materiële joint 

ventures en geassocieerde deelnemingen. In deze toelichting geeft Vopak aan dat een groot deel 

van de activiteiten via joint ventures en geassocieerde deelnemingen loopt, maar dat er geen 

individueel belangrijke belangen zijn. De financiële informatie die daarna wordt opgenomen geeft 

de impact voor Vopak weer, waarbij onderscheid wordt gemaakt naar segmenten. 
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3.4 Overige observaties 

3.4.1 Vermelding van beperkingen 

IFRS 12 vraagt om vermelding van belangrijke beperkingen op drie punten te weten: 

 belangrijke beperkingen betreffende de mogelijkheid van de moedermaatschappij (en de 

dochters) om activa te gebruiken of verplichtingen af te wikkelen, zoals beperkingen om 

geldmiddelen over te dragen (bijvoorbeeld voor dividend/ leningen) en garanties die 

dividend, andere kapitaalsuitkeringen of leningen kunnen beperken, 

 rechten ter bescherming van minderheidsaandeelhouders die de zeggenschap over activa 

en verplichtingen kunnen beperken, 

 de boekwaarde van de betreffende activa en verplichtingen.  

De toelichtingen op deze punten kunnen verbeterd worden. Bij de meeste ondernemingen 

beperkt de toelichting zich tot informatie over de wettelijke reserves. Financiële instellingen 

lichten restricties die voortvloeien uit kapitaalvereisten toe. Sommige andere ondernemingen 

lichten toe dat andere zaken, bijvoorbeeld bankconvenanten, de uitkering van dividend beperken, 

zonder dit nader te duiden (bijvoorbeeld tot welke hoogte). Ten aanzien van joint ventures is de 

meest gebruikelijke restrictie dat wordt vermeld dat dividend de goedkeuring vereist van de joint 

venture partner. Enkele ondernemingen verwijzen naar de corporate governance van de 

dochterondernemingen, die een eigen verantwoordelijkheid hebben. De AFM merkt op dat veel 

ondernemingen activiteiten hebben in landen waar valutarestricties of andere restricties bestaan, 

waardoor middelen niet of minder makkelijk beschikbaar gemaakt kunnen worden. Hierop wordt 

zelden (enige) toelichting gegeven.  

 

Geen enkele onderneming geeft een toelichting op de omvang van de activa en verplichtingen 

met betrekking tot genoemde restricties.  

 

De toelichting op restricties is belangrijk omdat ze uitkering van dividenden naar of verstrekkingen 

van leningen van/ naar (top)holdings kunnen beperken. Naast statutaire, wettelijke en 

contractuele beperkingen kunnen er andere beperkingen zijn, zoals die voortvloeien uit de 

governance van een dochteronderneming of uit de vestigingsplaats, die toelichting vereisen. De 

AFM verwacht dat ondernemingen deze restricties ook toelichten. 

3.4.2 Niet in balans opgenomen verplichtingen 

Ondernemingen lichten de investeringsverplichtingen en andere voorwaardelijke verplichtingen 

van geassocieerde deelnemingen en joint ventures vaak niet toe. Voor een compleet beeld van de 

geassocieerde deelneming en joint ventures kan dit relevante informatie zijn. De verplichtingen 

die de onderneming zelf is aangegaan met betrekking tot deze belangen worden soms toegelicht 

bij de toelichting op belangen en soms bij de totale niet in de balans opgenomen verplichtingen. 

Een verwijzing vanuit de toelichting op belangen naar de toelichting op de totale niet in de balans 

opgenomen verplichtingen of andersom, kan de gebruiker van de jaarrekening behulpzaam zijn.  
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3.4.3 Overwegingen ten aanzien van consolidatie en consolidatiekring 

IFRS 12 vraagt om toelichting op belangrijke oordelen en overwegingen ten aanzien van de 

consolidatie. Hoewel een aantal ondernemingen de overwegingen om wel of niet te consolideren 

als een belangrijke overweging noemt, wordt hierbij vaak niet toegelicht wat de overwegingen 

zijn. Het zal in vele gevallen vrij snel duidelijk zijn of consolidatie van toepassing is. Er kunnen 

echter omstandigheden zijn waar meer toelichting gegeven zou moeten worden op de 

overwegingen of al dan niet sprake is van zeggenschap. Dit is niet altijd duidelijk en behoeft 

daarom toelichting. In de financiële sector zijn dit bijvoorbeeld de overwegingen om een 

investeringsfonds wel of niet te consolideren. Meer in het algemeen kan de toelichting op het 

consolideren van minder dan vijftigprocentbelangen en het niet consolideren van meer dan 

vijftigprocentbelangen verbeterd worden door meer concreet te zijn over de overwegingen die 

hierbij een rol spelen. 

3.4.4 Gestructureerde entiteiten 

Vooral financiële instellingen maken gebruik van zogenaamde ‘gestructureerde entiteiten’. Omdat 

tijdens de financiële crisis (wereldwijd) bleek dat hieruit voortvloeiende verplichtingen niet altijd 

(duidelijk) in de jaarrekening waren opgenomen dan wel toegelicht, zijn de toelichtingsvereisten 

in IFRS 12 verscherpt. De AFM constateert dat deze structuren nu duidelijker worden toegelicht. 

Ook het al dan niet bestaan van financiële verplichtingen ten aanzien van gestructureerde 

entiteiten (bijvoorbeeld afgegeven garanties) wordt vermeld. De AFM denkt dat beleggers met 

deze duidelijkere toelichtingen zijn gebaat.  

3.4.5 Eerste toepassing van IFRS 10 en IFRS 11 

Over het algemeen worden de financiële effecten als gevolg van de wijzigingen in de grondslagen 

voldoende toegelicht. Wel is het de AFM opgevallen dat niet altijd duidelijk wordt toegelicht 

waarom gezamenlijke overeenkomsten bij de eerste toepassing van IFRS 10 en IFRS 11 zijn 

geherclassificeerd.  

Daarnaast constateert de AFM dat veel ondernemingen de financiële effecten van de wijzigingen 

in de grondslagen salderen. Dat geeft niet het vereiste inzicht. Bij één onderneming hief 

bijvoorbeeld het effect van consolidatie (in plaats van proportionele consolidatie) het effect van 

joint venture accounting (in plaats van proportionele consolidatie) op. 
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4. Appendix 1, Good practices  

Good practice 1: de impact van gezamenlijke overeenkomsten (Heijmans N.V. jaarrekening 2014 

pagina 182) 

 

Uit deze toelichting blijkt de impact die gezamenlijke overeenkomsten hebben op de 

resultatenrekening en balans van Heijmans. Indien sprake is van individueel materiële 

combinaties zouden die nog vermeld kunnen worden, inclusief het segment waar zij toe behoren.  

 

 

Good practice 2: toelichting op materiële minderheidsbelangen (Brookfield Asset Management 

jaarrekening 2014, pagina 103 -104) 

Deze toelichting geeft aan welke dochtermaatschappijen met materiële minderheidsbelangen 

Brookfield Asset Management houdt. Hierbij wordt aanvullende informatie gegeven over 

zeggenschap, governance en beursnoteringen (indien van toepassing). Onderdeel van deze 

toelichting is een aansluiting tussen de in deze toelichting opgenomen getallen en de 

geconsolideerde balans.  
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Good practice 3: Geïntegreerde toelichting op materiële en niet-materiële geassocieerde 

deelnemingen met aansluiting naar de balans (DSM N.V. jaarrekening 2014, pagina 158 – 160) 

Deze toelichting is kwalitatief en kwantitatief. Er wordt aangegeven welke geassocieerde 

deelnemingen van materieel belang zijn. Daarnaast wordt in de jaarrekening verwezen naar de 

bespreking van de resultaten in het jaarverslag.  

Bij de toelichting op de financiële gegevens wordt onderscheid gemaakt tussen materiële en niet-

materiële geassocieerde deelnemingen. De financiële gegevens zijn niet beperkt tot de balans en 

winst- en verliesrekening van de geassocieerde deelnemingen, maar betreffen bijvoorbeeld ook 

de niet in de balans opgenomen verplichtingen (zie ook paragraaf 3.4.2 van deze rapportage). Ook 

wordt in de toelichting ingegaan op de in de balanspositie opgenomen leningen.  
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Good practice 4: Geaggregeerde informatie over niet-materiële joint ventures en geassocieerde 

deelnemingen (Vopak N.V. jaarrekening 2014, pagina 140 en 142) 

In deze toelichting geeft Vopak aan dat een groot deel van de activiteiten via joint ventures en 

geassocieerde deelnemingen loopt, maar dat er geen individueel belangrijke belangen zijn. De 

financiële informatie die daarna wordt opgenomen geeft de impact voor Vopak weer, waarbij 
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onderscheid wordt gemaakt naar segmenten. Vopak verwijst naar de toelichting op de 

verplichtingen (zie ook paragraaf 3.4.2 van deze rapportage).  
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De tekst is met zorg samengesteld en is informatief van aard. U kunt er geen rechten aan 
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aansprakelijk voor de eventuele gevolgen – zoals bijvoorbeeld geleden verlies of gederfde winst – 

ontstaan door acties ondernomen naar aanleiding van deze tekst. 

 

 


