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Een bedrijf kopen of verkopen heeft iets weg van een voettocht door tropisch regenwoud. Een misstap is zo gezet
en zelfs op het laatste stuk van de route kan het nog misgaan. Wie het eindpunt wil bereiken, heeft een gedegen

Zo'n 15 tot 25 procent haalt de
eindstreep niet. Overnameplannen
blijven steken in een moeras van
financiéle onduidelijkheden, afwijkende
ideeén over waarde, gebrek aan synergie
of, nog ongrijpbaarder, ruis op de lijn. Eén
van de grootste en bekendste gevaren is
het niet rond krijgen van de financiering,
ongeveer 30 procent van de aankooppogingen
strandt om die reden. Onderschat ook
emotie niet, zegt Arie Neervoort, financieel
specialist van BenderBrandwijk & Partners,
tijdens de introductie van de masterclass
Bedrijfsovername. “Ondernemers schatten
de waarde van hun bedrijf vaak hoger in door
wensdenken en soms door zelfoverschatting.”
Toch komt eens de dag dat verkoop een
serieuze optie wordt. In het mkb wisselen
nu al zo’n 26000 bedrijven per jaar van
eigenaar. Het aantal overnames vertoont
een stijgende lijn, deels een gevolg van de
opverende economie, maar ook omdat de
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voarbereiding en een ervaren gids nodig.

babyboomgeneratie de pensioengerechtigde
leeftijd bereikt. Eén op de vijf ondernemers
is ouder dan 55 jaar. Leeftijd en opvolging
kunnen redenen zijn de onderneming van

de hand te doen, maar soms gaat er een
verrassing, zoals een onverwacht bod of een
ruzie tussen eigenaren, achter schuil.

René Bender en zakelijk partner Cees
Brandwijk leiden de masterclassvolgers
vandaag over de kronkelige paden van de
aan- en verkoopvoorbereiding, waardering,
financiering en juridische behandeling. Het
toneel: Brasserie Waalhaven, pal aan de start-
en landingsbaan van Rotterdam-The Hague
Airport. “Bedrijfsovername is geen deal, maar
een proces”, zo benadrukt Bender. Wie zo'n
lange weg te gaan heeft, kan maar beter grip
op de cijfers krijgen. Een goede boekhouding,
heldere kengetallen en kansen op omzet- en
margeverbetering bepalen voor een deel

het succes. Ondernemers vinden bronnen
van waarde in de terugkerende omzet, vaste

conlraclen, merknamen, Lalenlen in de
organisatie en intellectueel eigendom.

MOTIVATIE VAN DE KOPER

Een goede voorbereiding bestaat tevens uit
grondige analyse van potenti€le kopers. De
achtergronden van de aankoop beinvloeden
namelijk de slagingskans én het bedrag dat
men bereid is te betalen. Over het algemeen
geldt dat strategische overnames het meest
en verkoop aan familie het minst opleveren.
Alles wat er tussen zit, van investeerders tot
management buy-in (MBI) en ondernemers
buy-in (OBI), moet uiteraard ook worden
onderzocht. René Bender: “Waarom wil een
MBTer een bedrijf overnemen? De motivatie
moet duidelijk en doorwrocht zijn, zo niet, dan
is de kans dat het spaak loopt veel groter. Als
overnamespecialisten adviseren we altijd één
partij in het proces, koper of verkoper, maar
we willen dat beide tevreden zijn. Zonder klik
volgt er uiteindelijk geen deal.”



Kopers verpalopperen zich wel eens door onderzoek
naar het hart van een organisatie na te laten. Leunt

cen bedrijf nict te veel op de ondernemer? Hoe steckt
de tweede managementlaag in elkaar? En hoe zict

de algehele bedrijlsculluur eruil? De lochl naar een
spreekwoordelijke klik start met een afgemeten profiel.
Met deze spot-on beschrijving wordt gezocht binnen
formele en informele netwerken, De nitgangspunten
van de BOBB, beroepsorganisalie voor specialislen in
bedrijfsoverdracht, dienen daarbij als leidraad.

Wees eerlijk bij het opstellen van een profiel, geeft
Bender de masterclassdecInemers mee. “Hen
onderneming, liel na le melden, dal een aanzienlijk deel
van de omzet afkomstig was uit detachering. Ze werkte
veel met korte contracten, binnen een maand opzegbaar.
De basis was wankeler dan werd voorgespiegeld, dus we
hebben er een streep doorheen gezet.”

PRIJS IS GEEN WAARDE

Dan de vraag die iedereen bezighoudt: wat is
een bedrijf nu waard? Om te beginnen is prijs

niel helzellde als waarde, lepl Cees Brandwijk

uit. Price is what you pay, value is what you get,

luidt een gevleugelde uitspraak van zakenman

en multimiljardair Warren Buffett. “Prijs is een
tegenprestatic. Je zou er cen multiplier voor
bedrijisovername op los kunnen laten, maar dan komt
er een bleek gemiddelde uit. Er zijn methodes die
uitgaan van bockwaarde en van winst, maar die geven
de reéle waarde ook niel weer.”

Hoe bereken je de waarde dan wel? Wat de gek

ervoor geeft, is de beste indicatie, zegt Brandwijk
gekscherend. Nee, het gaat allemaal om de
kasstromen, nict om de winst. De Discounted Cash
Flow (DCF) is een van de methodes waarbij onzekere
en irrelevante factoren eruit worden gefilterd. Het gaat
in hoofdzaak om de vitgangspunten, daarnaast zijn
normalisatics van belang.

Maar hel draail absoluul niel alleen om cijfers. Voor
een koper spelen risicofactoren als vatbaarheid

voor wet- en regelgeving, toetredingsbarriéres,
reputaticschade en klantathankelijkheid een rol.

Een slelregel van Brandwijk heeft betrekking op de
lerugverdienlijd. “Die bedraagl 3,5 tot 5,5 jaar. Anders
is het uitgangspunt verkeerd.”

LIJKEN UIT DE KAST

Ondernemers kunnen de waarde van hun bedrijf
vermeerderen, hijvoorbeeld door financiéle structuren
te verhelderen, de rentabiliteit te verbeteren,

hel onderscheidend vermogen le versterken en
vergunningen en verplichtingen onder de loep te
nemen. Het is cen proces dat veel tijd en energie kost,
zegt Brandwijk. “Wij begeleiden die stappen.” Een
bedrijl’ dal vaken insichlelijk kan maken, is ook met
het oog op overnamefinanciering aantrekkelijker.

De kans dat bedrijven de bancaire financiering rond
krijgen, is voor het kleinbedrijf moeilijk en voor het
middenbedrijl iels kansrijker. De kansen kunnen
verder omhoog als het mkb meer gebruikmaakt van
alternatieve kredietbronnen in aanvulling op de
bancaire financiering.

Hel overnameproces belandl in de eindfase met

de juridische behandeling: een letter of intent, due
diligence en de koopovereenkomst. “We kijken bij
due diligence fiscaal, juridisch, commercieel en
financieel onder de motorkap”, vertelt Cees Brandwijk.
“Er kunnen dan nog lijken uit de kast vallen. In de
top staan omzetmanipulatie, onderhanden week,

nog te factureren, verborgen kosten en een visueel
incomplete voorraad.” <€

DE EXPERTS

René Bender en Cees Brandwijk zijn
gespecialiseerd in mkb bedrijfsovernames en
strategisch advies. Ze stonden de afgelopen
decennia zelf aan de wieg van verschillende
ondernemingen. Hun kennis van het leiden,
positioneren en transformeren van bedrijven
bundelen ze inmiddels in BenderBrandwijk
& Partners, waar ze samen met andere
specialisten ondernemers verder vooruit
brengen.

+MASTER-TIPS

1. WEES ALERT OP WENSDENKEN

» Zelfoverschatting en goedbedoelde
adviezen uit de familie- of vriendenkring
kunnen een succesvolle overname in de
weg staan.

2. WEEG BEDRIJFSCULTUUR MEE
» Past de cultuur van het te kopen
bedrijf wel bij de huidige organisatie?

3. STEL EEN AANKOOPTEAM SAMEN

» Kopers staan sterker met een team
van M&A-specialist, accountant,
fiscalist, jurist en bij omvangrijke finan-

ciering ook een financieringsregisseur.

4. NEEM ALTERNATIEVE FINANCIERING IN
OGENSCHOUW

» Naast bankkrediet kunnen financie-
ringsbronnen als private equity,

peer-to-peer-lending en crowdfunding

-gestapeld- worden ingezet.

5. LET OP MEDEDELINGSPLICHT
VERKOPER

» Deze plicht weegt in de jurisprudentie
zwaarder dan de onderzoeksplicht van
de koper.
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