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Voordat we beginnen...

Financién uitleggen in mensentaal. Dat is al meer dan twintig jaar mijn
passie. Balansen en resultatenrekeningen zijn boeiende documenten.
Als je tenminste weet hoe je ze moet lezen. Daarover gaat dit boek. Ik
wil je de bouwstenen van de financiéle wereld laten ontdekken. Met
veel voorbeelden en met eenvoudige, no-nonsensetaal gaan we de
fundamenten verklaren waarop elk financieel document gebaseerd is.

Achter alle financiéle berekeningen en rapporten zit een eeuwenoude
logica. De Italiaan Luca Pacioli schreef in de 15° eeuw al over de
Venetiaanse manier van boekhouden. Deze logica wordt nog steeds
over de hele wereld toegepast.

Wie zijn eerste stappen in financién wil zetten, moet deze manier van
denken begrijpen. Het goede nieuws is dat deze logica niet verandert.
Het minder goede nieuws is dat de financiéle wereld verzot is op
steeds nieuwe termen. Vaak is er niets nieuws onder de zon en gaat het
om oude wijn in nieuwe zakken. In grote bedrijven bijvoorbeeld is het
woord capex populair. Kleinere bedrijven gebruiken zelden dit woord.
Zij spreken over investeringen. Twee woorden dus voor hetzelfde
begrip. Dit komt vaker voor. Voor sommige begrippen zijn er zelfs vijf
of meer synoniemen. Dit maakt een financieel gesprek niet simpel.

Daar komt nog bij dat één woord soms meerdere betekenissen heeft.
Het begrip cashflow spant wat dat betreft de kroon. Wanneer het
woord cashflow in een gesprek valt, doe je er goed aan even na te
vragen wat exact bedoeld wordt. Want er zijn heel wat benaderingen
van dit begrip.

In ditboek ontdek je welke synoniemen in de financiéle wereld gangbaar
zijn. En als een woord meerdere betekenissen heeft, krijg je ze ook
uitgelegd. Omdat financiéle rapportering vaak in het Engels gebeurt,
vind je regelmatig Engelse vertalingen. Veel mensen zullen begrippen
eerder herkennen in het Engels dan in de eigen moedertaal. In de
bijlagen vind je een woordenlijst met vertalingen van Nederlands naar
Engels en omgekeerd. Je zult zien dat er voor sommige begrippen
meerdere vertalingen mogelijk zijn.



En dan nog iets. Veel financiéle woorden lijken eenvoudig... maar zijn
het niet. Woorden als winst, kapitaal, reserves en verkoop bijvoorbeeld
lijken bekende begrippen. We denken te weten wat deze woorden
betekenen. Meestal verbinden we ze met cash:

* Een bedrijf met veel kapitaal heeft veel geld.

* Een onderneming met veel reserves heeft een grote spaarpot.

* Veel winst maken betekent veel geld hebben.

* Veel verkopen wil zeggen dat je veel geld binnenhaalt.

Geen van deze stellingen is absoluut waar. Een voorbeeld: een bedrijf
dat winst maakt, kan een mooie som geld hebben. Maar er zijn ook
heel wat winstgevende bedrijven met cashproblemen.

We gaan uitgebreid bekijken wat deze ‘eenvoudige’ woorden
betekenen. Wat zeggen ze wel, en soms belangrijker, wat zeggen ze
niet.

Maar laten we even teruggaan naar het goede nieuws. De financiéle
logica is al eeuwen dezelfde en wordt overal ter wereld toegepast. lk wil
je vooral uitleggen hoe die logica, die echt niet zo moeilijk is, in elkaar
zit. Aan de hand van vele voorbeelden laat ik je kritisch nadenken over
de fundamenten. Werkelijk alle financiéle cijfers en berekeningen zijn
gebaseerd op de logica die we hier bespreken.

Om je alertheid te testen — en om het plezierig te houden - is er een
quiz verwerkt in het boek. Je vindt 50 stellingen die waar of... niet
waar zijn. Tijdens het lezen krijg je alle vragen beantwoord. Kun je niet
wachten? Achterin het boek zijn alle stellingen gebundeld.

Hopelijk ben je er na het lezen van dit boek van overtuigd dat financiéle
cijffers boeiend zijn. En belangrijk. Want wil je weten of een bedrijf
gezond is, dan zijn financiéle rapporten een essentiéle informatiebron.
Die lezen als een roman... of als een thriller.

Finance is fun! Let the show begin...



2 DE BALANS

Dit hoofdstuk maakt duidelijk hoe een balans in elkaar zit.
Achter elke balans, waar ook ter wereld, zit een bepaalde
logica. Telkens opnieuw terugkeren naar deze basislogica is
essentieel voor een goed begrip van dit belangrijke financiéle
document.

Op de pagina hiernaast vind je een overzicht van de balans.
Elke post wordt toegelicht in de tekst.

Waar of niet waar?

Even opwarmen voordat je begint? In de tekst staan hier en daar stellingen
die waar of niet waar zijn. De antwoorden vind je ergens in de tekst. Dit
hoofdstuk bevat stellingen 5 tot en met 15.

PRINCIPE VAN DE BALANS

Een bedrijf bekijkt de balans op twee manieren:

¢ Passief: Investeerders
Het passief vertelt je hoe een onderneming wordt gefinancierd. Je
kunt het zien als een lijst van investeerders. Welke investeerder gaf
welke som geld? Zijn het vooral aandeelhouders die financieren?
Of koos dit bedrijf eerder voor bankschulden? Als je dit wilt weten,
dan is de passiefkant van de balans zeer interessant voor jou.

¢ Actief: Investeringen
Het actief geeft informatie over wat er gebeurde met de
gelden van de investeerders. Je kunt het zien als een lijst van
investeringen. Waarin werd geinvesteerd? In gebouwen? In
machines? In voorraad? Wil je dit weten, dan ben je op de
actiefkant van de balans aan het juiste adres.



Heel eenvoudig gesteld:
® Passief: waar komt het geld vandaan?
e Actief: waar gaat het geld naartoe?

Hieronder een totaaloverzicht van de volledige balans. Elk element
gaan we stap voor stap toelichten.

BALANS
ACTIEF PASSIEF
Vast actief Eigen vermogen
¢ Immaterieel Extern eigen vermogen:
* Materieel * Kapitaal
* Financieel « Uitgiftepremies

* Herwaarderingsmeerwaarden

Viottend actief Intern eigen vermogen:
* Reserves
* Voorraad * Overgedragen winst (of verlies)

* Vorderingen

e Cash

Schulden
Lange termijn:
e Financiéle schulden

* Leveranciersschulden

Korte termijn:
e © « Financiéle schulden

¢ |everanciersschulden




20

Uiteraard kan een bedrijf niets doen zonder eerst ergens geld vandaan
te halen. Vandaar dat volgend evenwicht steeds geldt:

Actief = Passief

Dit evenwicht verklaart ook waarom het samengaan van actief en
passief de balans van de onderneming wordt genoemd. Stelling 9 (een
balans is altijd in evenwicht) is dus waar. In de vele voorbeelden die
volgen, zul je telkens zien dat dit evenwicht gerespecteerd wordt.

PASSIEF

Bij het passief vinden we informatie over waar het geld vandaan komt.
Eerder lazen we dat geld in de vorm van eigen vermogen of schulden
kan worden aangetrokken. Daarnaast vinden we op het passief ook
nog een tussenvorm: de voorzieningen. We nemen ze alle drie onder

de loep.

Eigen vermogen

Het eigen vermogen bestaat uit twee delen:

1. Extern eigen vermogen

2. Intern eigen vermogen

Extern eigen vermogen

a) Kapitaal

Ditzijn de sommen geld die het bedrijf ontvangtvan de aandeelhouders.
Zij krijgen in ruil voor hun geld een eigendomstitel of aandeel. Zij zijn

de eigenaars van het bedrijf. De totale som die de aandeelhouders
inbrachten, is het kapitaal van de onderneming.



Hoewel het begrip kapitaal niet zo ingewikkeld lijkt, bestaat er toch
veel verwarring over dit woord. Vaak wordt kapitaal verward met cash.
Wanneer een bedrijf veel kapitaal heeft, denkt de financiéle leek dat
het bedrijf veel geld heeft. Dit hoeft echter helemaal niet zo te zijn.

Een voorbeeld:

ACTIEF PASSIEF

Gebouw 100.000 Kapitaal 100.000

TOTAAL: 100.000 TOTAAL: 100.000

We kunnen deze zeer eenvoudige balans als volgt lezen:

e Actief: waar gaat het geld naartoe:

Dit bedrijf investeerde al haar geld in een gebouw.

® Passief: waar komt het geld vandaan:

Het gebouw werd gefinancierd door kapitaal. Dit betekent dat
er niet geleend werd. Het gebouw werd gefinancierd door de
aandeelhouders.

* Eris een kapitaal van 100.000 euro, maar er is geen geld. Al het
geld van de aandeelhouders zit in een gebouw. Stelling 8 (een
bedrijf met veel kapitaal heeft veel geld) is dus niet waar. Het
kapitaal op het passief vertelt enkel hoeveel geld er ooit van de
aandeelhouders kwam. Het zegt niets over de hoeveelheid cash
die een bedrijf al dan niet heeft.

SR Stelling.5....

Wil je de gezondheid van een bedrijf analyseren, dan
kijk je eerst naar het intern eigen vermogen.
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b) Uitgiftepremies

Uitgiftepremies zijn ook geldsommen die van de aandeelhouders
komen. Het systeem werkt als volgt: als een bedrijf nieuwe aandelen
uitgeeft (= eigen vermogen aantrekken), is het mogelijk dat de
aandeelhouders die hierop inschrijven meer moeten betalen voor
eenzelfde aandeel dan de aandeelhouders die het bedrijf al eerder
financierden. Die meerprijs is de uitgiftepremie. De motivatie is als
volgt: de vroegere aandeelhouders zijn van oordeel dat zij een groter
risico hebben genomen dan de nieuwe aandeelhouders. De nieuwe
aandeelhouder investeert immers in een goed draaiend bedrijf. Het
bepalen van de uitgiftepremie vormt een belangrijk discussiepunt
tussen ‘oude’ en ‘nieuwe’ aandeelhouders.

¢) Herwaarderingsmeerwaarden

Deze post komen we niet vaak tegen in een balans.
Herwaarderingsmeerwaarden hebben te maken met activa die in
waarde stijgen. Een voorbeeld ter verduidelijking: stel dat een bedrijf
een gebouw bezit in een exclusieve wijk. De marktwaarde van het
gebouw is de laatste jaren sterk gestegen. Het bedrijf kan dan in zijn
activa vermelden dat het gebouw meer waard is: het actief stijgt dus.
Omdat er steeds een evenwicht moet zijn tussen actief en passief,
wordt ook het passief verhoogd. De meerwaarde van het gebouw
komt de aandeelhouders toe. Daarom wordt dit bedrag bij het eigen
vermogen opgenomen, onder de post herwaarderingsmeerwaarden.



Intern eigen vermogen

Wanneer een activiteit winstgevend is, mogen de aandeelhouders
beslissen over de winst. We zagen eerder dat ze kunnen besluiten de
winst niet uit te keren, maar in de onderneming te laten, om zo de
verdere groei te financieren. Dit betekent dat het bedrijf gedeeltelijk
door eigen winsten gefinancierd kan worden. Dit is het intern eigen
vermogen. De bedrijfsfinanciering via eigen winsten vinden we terug
onder de posten reserves en overgedragen winst.

Wat is het verschil tussen reserves en overgedragen winst? De
wetgeving kan verschillen van land tot land, maar meestal gaat het om
het volgende. Wanneer de aandeelhouders beslissen de winst bij de
reserves te boeken, geven zij aan niet van plan te zijn de winst in de
toekomst uit te keren. Boeken ze de winst bij de overgedragen winst,
dan blijft de winst voorlopig in het bedrijf, maar kan deze op een later
moment alsnog worden uitgekeerd.

We weten dat aandeelhouders jaarlijks een algemene vergadering
houden om te bekijken wat ze met de winst gaan doen. Er wordt
dan niet enkel beslist over de winst van het afgelopen jaar. Ook de
overgedragen winsten uit het verleden komen terug op de agenda.

Een bedrijf met veel cash zal niet snel cashproblemen
hebben. :

Uiteraard kan er ook verlies gemaakt zijn. Dan is de algemene
vergadering snel afgelopen. Want dividend uitkeren mag niet als er
verlies is (tenzij dit verlies gecompenseerd wordt door overgedragen
winsten uit het verleden). Het verlies van het afgelopen jaar zal het
intern eigen vermogen op de balans doen dalen.
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Laten we even stilstaan bij de reserves. De financiéle leek associeert
het woord reserves waarschijnlijk met cash. Een bedrijf met veel
reserves heeft een mooie spaarpot, denkt men algauw. De waarheid
kan echter heel anders zijn. Het begrip reserves zegt niets over de
hoeveelheid cash die een bedrijf ter beschikking heeft. Wanneer
een bedrijf 10 miljoen euro aan reserves heeft, betekent dit dat het
bedrijf voor 10 miljoen euro met eigen winsten gefinancierd wordt.
Deze winsten zijn dus al in gebruik. Ze zitten vast, ergens in het actief.
Stelling 12 (een bedrijf met veel reserves heeft veel geld) is dus niet
waar. Reserves zeggen niets over de aanwezigheid van cash.

Nog even een eenvoudige balans om dit te verduidelijken:

ACTIEF PASSIEF
Gebouw 100.000 Kapitaal 20.000
Reserves 80.000
TOTAAL: 100.000 TOTAAL: 100.000

e Actief: waar gaat het geld naartoe:
Dit bedrijf investeerde al zijn geld in een gebouw.
e Passief: waar komt het geld vandaan:

Het gebouw is gefinancierd door:

- Kapitaal: 20.000 euro. Dit betekent dat er 20.000 euro werd
gefinancierd door de aandeelhouders.

- Reserves: 80.000 euro. Dit gebouw wordt voor 80.000 euro
gefinancierd door winsten die het bedrijf in het verleden
maakte.

* Eris dus een kapitaal van 20.000 euro en er zijn reserves van

80.000 euro, maar er is geen geld. Al het geld zit in een gebouw.
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Extern of intern eigen vermogen?
De balans vertelt het niet

De begrippen extern en intern eigen vermogen worden veel
gebruikt in financiéle analyses, omdat ze goed aangeven dat
eigen vermogen twee bronnen kan hebben. Toch zul je deze
woorden niet letterlijk terugvinden op de balans. Het extern
en intern eigen vermogen vinden, is echter niet moeilijk. Je
moet alleen weten naar welke woorden je moet zoeken.

Eigen vermogen is het geld dat van de aandeelhouders komt.
Dit kan op twee manieren gebeuren:

* Kapitaal:
De aandeelhouder legt geld op tafel om de onderneming
te financieren. Dit noemen we het extern eigen vermogen.

® Reserves, overgedragen winst, ingehouden winsten,
retained earnings:
Al deze termen verwijzen naar de winsten die de
aandeelhouder in de onderneming liet. In principe is dit
ook geld dat van de aandeelhouder komt. Immers, de winst
behoort de aandeelhouder toe. Toch is dit iets anders dan
kapitaal, want het gaat hier om middelen die het bedrijf zelf
genereerde, door een rendabele activiteit neer te zetten.
Daarom spreken we hier over intern eigen vermogen.
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Finance is fun!

Vera Smets zegt het al meer dan 25 jaar: Finance is fun! Ook met dit boek wil Vera de brug
vormen tussen de niet-financiélen en de financiélen in het bedrijfsleven. Zit jij regelmatig aan
een vergadertafel waar ook financiéle rapporten verschijnen? En heb je dan zin om gillend
weg te lopen? Dan is dit boek voor jou.

Vera start vanaf nul en legt stap voor stap uit hoe balans en resultatenrekening zijn

opgebouwd. Ook het begrip cashflow komt uitgebreid aan bod. Want winst maken betekent
niet dat er ook geld is.

Finance is fun ... daarom is in het boek een quiz van 50 vragen verwerkt. Tot slot, Vera is
geen groot voorstander van moeilijke woorden. Haar taal is no-nonsense, simpel en af en toe

met een knipoog. Haar belangrijkste indicator ... GBV oftewel gezond boerenverstand!

Online leerbuddy

Finance is fun bestaat niet enkel op papier. Op www.financesisfun.com vind je Vera's
blog met vele artikels en filmpjes over de financiéle cijfers van bekende bedrijven of over
financiéle begrippen. Ook hier ... enkel de taal van Jip & Janneke!

Over Vera

Vera Smets (1964) is een internationaal gerenommeerde trainer/consultant.
In 1995 startte ze de bvba Fincover (= FINanciéle COnsulting VERa).

Met haar no-nonsense aanpak weet Vera complexe financiéle cijfers terug
te brengen naar heldere en werkbare begrippen. Vera werkt meestal |
incompany- Bedrijven als BASF, Telenet, Worldline, Lampiris, VOKA, I?uve
en Umicore werken samen met Vera om niet-financiéle medewerk,ers |ri
te wijden in hun financiéle wereld. Om helemaal ‘on top of things' te zijn,
bereidt Vera elke training voor samen met het financiéle departement.
Zo is de klant zeker van maatwerk. Old school in Vera's methode is dat
se deelnemers veel laat oefenen. New school is de mix van class room,

webinar, e-learning, ... Altijd zijn de basiswaarden dezelfde:

eenvoud, maatwerk en fun!

Boek bestellen
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