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1

VOORWOORD

Financiéle kennis en informatie spelen een steeds belangrijkere rol in de hui-
dige snel veranderende wereld, vol sociale en economische onzekerheid. Het
is dan ook voor iedereen belangrijk, ook voor niet-financieel geschoolden, om
een basisinzicht te hebben in de werking van de financiéle processen van een
organisatie.

Een dergelijke gefundeerde basiskennis stelt de lezer in staat om de gebruikte
financiéle terminologie en rapportering binnen organisaties te begrijpen.
Financiéle informatie zegt iets over het verleden, maar geeft ons ook de kans
om naar de toekomst te kijken. Kennis van financieel beleid en budgettering
helpt de geinteresseerde om mee de strategische richting van een organisatie
te bepalen en leidt ongetwijfeld tot meer inzicht in de besluitvorming, waar-
door medewerkers binnen een organisatie ook meer gemotiveerd worden om
samen met het beleid de strategische doelstellingen van een organisatie te
bereiken.

Er zijn reeds heel wat handboeken verschenen over diverse financiéle topics.
De meeste van die boeken zijn heel specifiek en uitgebreid. In dit boek trach-
ten de auteurs echter een overzicht te geven van de belangrijkste elementen
van financieel beleid, aan de hand van voorbeelden en cases. Zij hopen op die
manier tegemoet te komen aan de verwachtingen van de lezers die op zoek
zijn naar een basiswerk financieel management.
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INLEIDING

In het boek Financieel Management. De essentie bespreken de auteurs de
belangrijkste elementen van het financieel beleid van een onderneming.
Belangrijke topics hierbij zijn de jaarrekening, de financiéle analyse, de ana-
lyse van de kasstromen, het opstellen van een budget, de investeringsanalyse
en de verschillende handelsdocumenten.

De verschillende onderdelen worden telkens besproken aan de hand van voor-
beelden en indien mogelijk gelinkt met de praktijk of met recente financiéle
gegevens.

Bij wijze van inleiding wordt in een eerste deel de inhoud en de werking van
de jaarrekening toegelicht. Een goed begrip van de jaarrekening is essentieel
om de werking van een organisatie te begrijpen en om nadien de financiéle
gegevens te kunnen analyseren. In dit hoofdstuk zijn de wijzigingen voort-
vloeiend uit het K.B. van 18/12/2015 opgenomen.

In een tweede deel wordt dieper ingegaan op de analyse van de jaarrekening.
Klassieke ratio’s zoals liquiditeit, rendabiliteit en solvabiliteit worden hier
besproken. Er wordt ook ingegaan op de horizontale en verticale analyse en
verder leggen de auteurs de link tussen de financiéle gegevens en de belang-
rijkste marktgegevens.

De analyse van inkomende en uitgaande kasstromen en de mate waarin een
bedrijf in staat is om cash te genereren, wordt besproken in deel drie. Hierbij
wordt de IAS-7 norm als standaard gebruikt. De opvolging van de kasbewe-
gingen komt ook terug in het deel budgetteren.

In topic vier wordt dieper ingegaan op het budgetteringsproces. Hierbij wordt
beschreven hoe een organisatie een budget kan opstellen, inclusief de ver-
schillende deelbudgetten. Verder wordt aangetoond dat de output van een
budget onmisbaar blijft als beleidstool binnen elke onderneming.
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In een voorlaatste deel worden basistechnieken van rendements- en inves-
teringsanalyse besproken, samen met de berekening en interpretatie van de
return on investment (ROI). Hierbij geven de auteurs aan hoe de rendabiliteit
van een investering of project berekend kan worden.

Ten slotte worden de belangrijkste handelsdocumenten zoals de factuur en
de creditnota besproken. Binnen de bedrijfswereld is het essentieel te weten
welke elementen moeten worden vermeld op handelsdocumenten en hoe die
verschillende documenten worden opgesteld.

De auteurs trachten regelmatig links te leggen tussen de verschillende deel-
domeinen van financieel beleid, zoals bijvoorbeeld het verband tussen het
budget en de kasstroomanalyse of de link tussen de kasstroomanalyse en de
investeringsanalyse.

Dit boek richt zich in eerste instantie tot studenten hoger onderwijs die inzicht
willen verwerven in de verschillende financiéle processen van een bedrijf. Het
kan echter ook een nuttig studie- of naslagwerk zijn voor beleidsvoerders in
bedrijven of andere geinteresseerden in financieel beleid.
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HOOFDSTUK 1
DE JAARREKENING

1.1

INLEIDING

Particulieren of organisaties die geinteresseerd zijn in de financiéle toestand
van een bedrijf maken heel vaak gebruik van de neergelegde jaarrekening
van een onderneming, aangezien een jaarrekening de belangrijkste financiéle
informatie van bedrijven of verenigingen bevat.

De jaarrekening is een wettelijk document dat informatie bevat over de finan-
ciéle situatie van de laatste twee boekjaren. De jaarrekening vloeit rechtstreeks
voort uit de boekhouding en ze bestaat officieel uit een balans, een resultaten-
rekening en een toelichting." De neergelegde jaarrekeningen bevatten in de
praktijk vaak extra informatie, zoals een verslag aan de algemene vergadering,
het verslag van de commissaris en eventueel een kasstroomoverzicht.>

Veel bedrijven maken naast de jaarrekening ook een jaarverslag op.> Het jaar-
verslag bevat onder andere een overzicht van de ontwikkeling en de resul-
taten van het bedrijf, de beschrijving van de voornaamste risico’s waarmee
het bedrijf geconfronteerd wordt en inlichtingen over omstandigheden die
de ontwikkeling van de vennootschap aanmerkelijk kunnen beinvloeden.# In
de praktijk gaat het hier veelal over samenvattende financiéle gegevens, de
bedrijfsstrategie, geplande toekomstige activiteiten, klantenevolutie ...

De wet van 17 juli 1975 op de boekhouding en de jaarrekening en zijn ver-
schillende uitvoeringsbesluiten’ en het wetboek vennootschappen, verplich-
ten elke onderneming een boekhouding te voeren en een jaarrekening op te
stellen. In functie van een aantal criteria zoals de aard en de grootte van de
onderneming, krijgen organisaties richtlijnen opgelegd.
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Het voeren van een volledige of vereenvoudigde boekhouding

Bij een volledige dubbele boekhouding is het bedrijf verplicht om de principes
van het dubbel boekhouden toe te passen en gebruik te maken van het mini-
mum algemeen rekeningstelsel (MAR).® De bedrijven die een vereenvou-
digde boekhouding mogen voeren, hoeven alleen een financieel dagboek en
een aan- en verkoopboek bij te houden en tevens een inventaris op te stellen.
Alleen natuurlijke personen en bepaalde vennootschappen met een beperkte
omzet mogen een vereenvoudigde boekhouding voeren.”

De boekhouding: chronologisch gevoerd en gebaseerd op bewijsstukken

Bij het voeren van de boekhouding moeten alle verrichtingen chronologisch
opgenomen worden in (hulp)dagboeken en zijn de boekingen gebaseerd op
bewijsstukken (facturen, onkostennota’s ...).8

De jaarrekening opstellen volgens een bepaald model/schema®

De meeste bedrijven maken hun jaarrekening op volgens een standaardmo-

del (volledig, verkort, micro). Andere ondernemingen volgen een specifiek

opgelegd schema in functie van de wetgeving en eigenheid binnen de sector

(bv. banken). In functie van o.a. de grootte van de onderneming zal het bedrijf

één van de drie standaardmodellen moeten gebruiken (zie bijlage 1):

« het volledige model voor de grote vennootschappen en al de beursgeno-
teerde vennootschappen (VOL),

« het verkorte model voor de kleine vennootschappen (VKT),

« het micromodel voor microvennootschappen (MIC).

In tegenstelling tot het volledige model, hoeft het bedrijf bij het verkorte
schema de bedragen van de omzet (70), de handelsgoederen, grond- en hulp-
stoffen (60) en de diensten en diverse goederen (61) niet te vermelden.” Het
volstaat in dat geval dat het bedrijf in de resultatenrekening alleen de bruto-
marge vermeldt (het verschil tussen de rekeningen 7o en 60+61). Een tweede
verschil is dat bij het verkorte schema de toelichting beknopter is. Niet-beurs-
genoteerde kleine ondernemingen mogen het verkort schema gebruiken.”



DE JAARREKENING 19

Bij verenigingen en stichtingen zijn volgende standaardmodellen van toepas-
sing:

« het volledige model voor zeer grote verenigingen en stichtingen,

« het verkorte model voor grote verenigingen en stichtingen.

De verplichting om de jaarrekening openbaar te maken en neer te leggen

Een groot aantal organisaties moet jaarlijks de jaarrekening (digitaal) neerleg-
gen bij de balanscentrale van de Nationale Bank van Belgié. Deze verplichting
geldt echter niet voor:

« natuurlijke personen die handelaar zijn;

« kleine vennootschappen waarvan de vennoten onbeperkt aansprakelijk
zijn;

« grote vennootschappen waarvan de vennoten onbeperkt aansprakelijk
zijn, indien geen enkele vennoot een rechtspersoon is;

+ landbouwvennootschappen;

- ziekenhuizen, ziekenfondsen, beroepsfederaties, scholen en instellingen
voor hoger onderwijs (indien geen handelsvennootschap met beperkte
aansprakelijkheid of grote of zeer grote vzw).

« Merk op: de grote en zeer grote verenigingen en stichtingen dienen hun
jaarrekening bij de Nationale Bank neer te leggen.

Door de publicatie van de jaarrekening worden belanghebbenden op gere-
gelde tijdstippen geinformeerd over de financiéle toestand van het bedrijf.
Alle geinteresseerden kunnen deze jaarrekeningen raadplegen bij de balans-
centrale: www.nbb.be.

De geconsolideerde jaarrekening

Het doel van een geconsolideerde jaarrekening is het leveren van een over-
zicht van de economische activiteit en de resultaten van het globale bedrijf,
waarbij elke deelentiteit athankelijk is van hetzelfde beslissingscentrum (de
moedervennootschap).

Elke vennootschap waarop de consolidatie van toepassing is, moet een gecon-
solideerde jaarrekening en een geconsolideerd jaarverslag opstellen indien zij
een of meerdere dochterondernemingen controleert.
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1.2

FINANCIEEL MANAGEMENT

Een externe controle laten uitvoeren door een commissaris

De commiissaris oordeelt over het getrouw beeld van het vermogen, de finan-
ciéle toestand en de resultaten van de vennootschap.® Ondernemingen, vzw’s
en stichtingen die een commissaris aanstellen, moeten het verslag van de
commissaris samen met de jaarrekening neerleggen.

De verklaring van de commissaris kan de vorm aannemen van een verklaring
zonder voorbehoud, een verklaring met voorbehoud, een afkeurende ver-
klaring, of, indien de commissarissen geen oordeel kunnen uitspreken, een
onthoudende verklaring.™

Strengere verplichtingen bij beursgenoteerde bedrijven

Beursgenoteerde bedrijven zijn verplicht een jaarlijks financieel verslag op te
maken." In dit verslag worden de volgende zaken opgenomen:
« de gecontroleerde jaarrekeningen;
 het jaarverslag;
« een verklaring door de verantwoordelijken dat:
> de jaarrekening een getrouw beeld geeft van het vermogen, de finan-
ciéle toestand en de resultaten,
> het jaarverslag een getrouw overzicht geeft van de ontwikkeling en de
resultaten van het bedrijf;
« het ondertekende verslag van de commissaris.

DE ONDERDELEN VAN DE JAARREKENING

De jaarrekening bestaat uit drie onderdelen.

« De balans: de balans geeft het vermogen van de onderneming weer op
een bepaalde datum (bijvoorbeeld 31/12). Het vermogen omvat enerzijds
alle bezittingen (activa) en anderzijds het eigen vermogen en de schulden
(passiva).

« De resultatenrekening: de resultatenrekening geeft een overzicht van alle
opbrengsten en kosten van een onderneming gedurende het voorbije
boekjaar. Het totaal van alle opbrengsten en kosten leidt finaal tot het
resultaat van het boekjaar.

« De toelichting.
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1.2.

De balans

De balans geeft het vermogen van de onderneming weer. De term vermogen
verwijst ofwel naar de bezittingen (activa) ofwel de financiering van de bezit-
tingen (passiva).

In de linkerhelft van de balans vinden we de activa terug. De activa zijn de
bezittingen van een onderneming en ze bestaan uit oprichtingskosten, vaste
activa (grond, gebouwen, machines, auto’s ...) en vlottende activa (voorraden,
geldbeleggingen ...).

De rechterhelft van de balans bevat de passiva. De passiva geven de oorsprong
van de middelen weer. Het eigen vermogen bestaat bij de opstart van een
onderneming uit de ingebrachte middelen door de aandeelhouders. Het
vreemd vermogen omvat schulden of middelen die van derden werden ver-
kregen, zoals ontleende bedragen bij financiéle instellingen, schulden aan
leveranciers en schulden ten opzichte van de overheid.

Bij de balans na resultaatverwerking zien wij dat de activa altijd gelijk zijn aan
de passiva, of anders gezegd: dat de gebruikte middelen (activa) gelijk zijn
aan de oorsprong van de middelen (passiva). Het totaal van de activa (of de
passiva) is gelijk aan het balanstotaal.

= BEZITTINGEN = FINANCIERING

Oprichtingskosten Eigen vermogen

Vaste activa Voorzieningen en uitgestelde belastingen

Vlottende activa Vreemd vermogen (of schulden)
Figuur1.1  De balans

De verkregen balans op het einde van een boekjaar is een momentopname op
die dag. Het is perfect mogelijk dat het bedrijf de dag erna bijvoorbeeld een
terugbetaling doet van een investeringskrediet, waardoor de liquide middelen
en de schulden dalen en daardoor het balanstotaal aanzienlijk vermindert.

Zowel de activa als de passiva zijn op een bepaalde manier geordend.
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1.2.2

FINANCIEEL MANAGEMENT

De activa worden gerangschikt in omgekeerde graad van liquiditeit of beschik-
baarheid. Bovenaan staan de minst liquide activa (vaste activa) en onderaan de
meest liquide activa (liquide middelen, geldbeleggingen).

De passiva zijn geordend volgens omgekeerde graad van opeisbaarheid van
de middelen. Eigen vermogen of kapitaal zijn niet opeisbaar door derden en
schulden bij financiéle instellingen moeten vaak relatief snel worden terug-
betaald.

Bij alle rubrieken en subrubrieken uit de balans en de resultatenrekening
staan de codes vermeld uit het minimum algemeen rekeningstelsel (MAR).

De balans in de jaarrekening wordt weergegeven na de resultaatverwerking
(zie 1.5 De resultaatverwerking).

De resultatenrekening

De resultatenrekening geeft een overzicht van alle opbrengsten en kosten van
een onderneming gedurende het voorbije boekjaar. Deze opbrengsten en kos-
ten leiden tot het resultaat van het boekjaar, namelijk winst of verlies.

Binnen de resultatenrekening onderscheiden wij twee types van resultaten.

« Het bedrijfsresultaat: dit is het resultaat dat voortvloeit uit de dagelijkse
operationele bedrijfsactiviteit.

« Het financieel resultaat: ontstaat ten gevolge van financiéle verrichtingen
of transacties.

Merk op dat het uitzonderlijk resultaat verdwenen is uit de jaarrekening sinds
de omzetting van de Europese boekhoudrichtlijn in het K.B. van 18/12/2015.
Het uitzonderlijk resultaat was een resultaat dat uitzonderlijke gerealiseerd
werd en normaal gezien niet direct gelinkt was aan de operationele of finan-
ciéle bedrijfsactiviteiten.

De bedragen in de resultatenrekening hebben betrekking op het volledige
boekjaar en het gaat hier dus niet over een momentopname op de laatste dag
van het boekjaar, wat wel het geval is bij de balans. De resultatenrekening
geeft het resultaat weer van het volledige boekjaar, gebaseerd op alle kosten en
opbrengsten die voortvloeien uit de activiteiten van het bedrijf.



