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Waardering

In de praktijk gebeurt de waardering van operationele ondernemin-
gen aan de hand van het verwachte rendement (geraamd op basis
van parameters zoals de EBITDA, de cashflow, etc.), bv EBITDA x
multiple - netto financiéle schuld.

De “multiple” in dergelijke formules weerspiegelt de rendements-
verwachting van de overnemer.

Gezien de rendementsverwachting voor een exploitatie (bv. 15%)
significant hoger ligt dan de rendementsverwachting op onroerend
goed (bv. 5%), zal de marktwaarde van het onroerend goed op basis
van dergelijke waarderingsformules niet volledig tot uiting komen.

Jargon:

Yield: een Engelse term om het rendement aan te duiden in een
percentage; de yield wordt berekend door de jaarlijkse inkomsten
(huuropbrengsten) te delen door het geinvesteerde kapitaal (aan-
schaffingswaarde van het onroerend goed)

EBITDA: een Engels letterwoord voor “earnings before interests,
taxes, depreciations and amortisations”, dit is de winst voor inte-
rest, belastingen, afschrijvingen en waardeverminderingen. Dit is
een maatstaf van de operationele cashflow van een onderneming.

Solvabiliteit: het eigen vermogen van een vennootschap ten opzichte
van het balanstotaal; deze ratio geeft een indicatie omtrent de mate
waarin de vennootschap kan voldoen aan haar financiéle verplich-
tingen

Rulingcommissie: de DVB (dienst voorafgaande beslissingen in fis-

cale zaken) is bevoegd om voorafgaandelijk vast te stellen hoe de

fiscale wet toegepast zal worden op een bepaalde situatie; deze “ru-

lings” zijn bindend voor de administratie

Corporgte Huancd
Management Buy In: een transactie waarbij een externe manager (of e levens g
managementgroep) een onderneming overneemt om de operationele

leiding op zich te nemen

Commercial Finance: een financieringstechniek waarbij een onder-
neming kredieten krijgt in ruil voor de overdracht van haar klan-
tenvorderingen
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